Juan Velayos Lluis, en nombre y representacion de RENTA CORPORACION, S.A. (en
adelante, “Renta Corporacion” o la “Sociedad”), en su condicibn de Consejero
Delegado de la Sociedad, debidamente apoderado al efecto, en relacion con el
documento de registro (el “Documento de Registro”) depositado e inscrito en el
registro oficial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores el 3 de diciembre de
2009,

CERTIFICA

Que la version impresa del Documento de Registro inscrita y depositada en esa
Comision, se corresponde con la versiéon correspondiente en soporte informético que
se adjunta.

Asimismo, por la presente se autoriza a esa Comisién para que el Documento de
Registro sea puesto a disposicion del publico a través de su pagina web.

Y, para que asi conste y surta los efectos oportunos, expido la presente certificacion

en Barcelona, a 3 de diciembre de 2009.

Renta Corporaciéon Real Estate, S.A.
P.p.

D. Juan Velayos Lluis



DOCUMENTO DE REGISTRO

RENTA CORPORACION REAL ESTATE S.A.

3 de diciembre de 2009

El presente Documento de Registro ha sido inscrito en el Registro Oficial de la
Comisidn del Mercado de Valores con fecha 3 de diciembre de 20009.

Segun lo previsto en el Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, y la Orden EHA
3527/2005, de 10 de noviembre, el presente Documento de Registro ha sido redactado
de conformidad con el modelo establecido en el Anexo | del Reglamento CE nimero
809/2004, de la Comision, de 29 de abril de 2004, relativo a la aplicacion de la
Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del Consejo en cuanto a la informacion
contenida en los folletos, incorporacion por referencia, publicacion de dichos folletos y
difusion de publicidad.



INDICE

FACTORES DE RIESGO .......ciiiiiiiiii et e 1
FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU

SECTOR DE ACTIVIDAD ...ttt 1
1.1. Riesgos eSpecifiCOS A€ NEJOCIO ......ccoervrrerieriiieiinieieee e 1
1.2. RIEeSQOS fINANCIEIOS......ecviieieiie ettt 8
1.3. Otros riesgos asociados a 1as OPeraCionesS ...........ocevvrvreereerenieseniesiesesneans 14
1.4, RIeSQOS ESIratEgICOS. ... .cuveiveeieirieite e et e st e e sre e 16
1.5. Riesgos especificos del sector inmobiliario...........ccccocvviveieeveievcnic i, 16
1.6. Riesgos asociados a la estructura accionarial ..............cccccovieeiiniic i, 17

INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO I DEL
REGLAMENTO (CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE
ABRIL DE 2004) ....c.eiiitiiieietiteieese ettt

PERSONAS RESPONSABLES ...

1.1. Identificacion de las personas responsables del documento de registro
0 [=I ToTod o] =TSSR

1.2. Declaracion de las personas responsables del documento registro de
o1 [0 1- ST

AUDITORES DE CUENTAS ...

2.1. Nombre y direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto
por la informacion financiera historica (asi como su afiliacion a un
Colegio Profesional) .........cccoveiiiie i

2.2. Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o
no han sido reelegidos durante el periodo cubierto por la informacion
financiera historica, proporcionaran los detalles si son importantes............

INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA.........ccoovoeieieieeeeeieeenanns

3.1. Informacion financiera histdrica seleccionada relativa al Emisor, que se
presentara para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la
informacion financiera historica, y cualquier periodo financiero
intermedio subsiguiente, en la misma divisa que la informacion
L[4 Ta (o =] - ST



3.2.

Si se proporciona informacion financiera seleccionada relativa a
periodos intermedios, también se proporcionaran datos comparativos
del mismo periodo del ejercicio anterior, salvo que el requisito para la
informacién comparativa del balance se satisfaga presentando la
informacion del balance final del €JerciCio.........c.coovvviveiiiiiicicccee

FACTORES DE RIESGO .....cciiiiiiiiiiiiciii e

INFORMACION SOBRE EL EMISOR......c.coiveeeeeiieeeieieeeeeieses e sesaenens

5.1

5.2.

Historia y evolucion del €miSOr...........cccveiiiiiiicie e

IV ST OIS ..ttt e e et e e e e e nnnnnnnnnnnnnn

DESCRIPCION DEL NEGOCIO........cooieieiereieieee et

6.1

6.2.
6.3.

6.4.

6.5.

Actividades PrinCIPalES..........ccoiiiiiiiiiiiicere e
Mercados PriNCIPAIES ...........coiiiiiece e

Cuando la informacion dada de conformidad con los puntos 6.1. y 6.2,
se haya visto influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse
BSEE NBCNO .. s

Si es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del
Emisor, revelar informacién sucinta relativa al grado de dependencia
del emisor de patentes o licencias, contratos industriales, mercantiles o
financieros, o de nuevos procesos de fabricacion...........cccccoceveverinieieennen,

Se incluird la base de cualquier declaracion efectuada por el Emisor
relativa a su posiCion COMPELItIVA.........ccoereirierieereee e,

ESTRUCTURA ORGANIZATIVA ..o

7.1.

7.2.

Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcion del grupo y la
posicidn del emisor en el grupo .......cceeveceeie i

Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais
de constitucion o residencia, la participacion en el capital y, si es
diferente, su proporcién de derechos de VOO ..........ccovevvevierevece e

PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO ......c.cooiiiiiiiii

8.1.

8.2.

Informacion relativa a todo inmovilizado material tangible existente o
previsto, incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen
IMPOItante al FESPECTO......c.veiviriiiiiiieieee s

Descripcion de las inversiones principales del Emisor actualmente en
curso, incluida la distribucion de estas inversiones geograficamente



10.

11.

12.

13.

(nacionales y en el extranjero) y el método de financiacion (interno o
Lo =1 110 ) ISR 63

8.3. Informacion sobre las principales inversiones futuras del Emisor sobre
las cuales sus drganos de gestion hayan adoptado ya compromisos
IS e a e r e ns 63

8.4. Descripcion de cualquier aspecto medioambiental que puede afectar al

uso por el Emisor del inmovilizado material tangible..............ccccocovvnennnn. 63
ANALISIS OPERATIVO Y FINANCIERO........c.vivriieesreieeeseeenee s, 64
9.1, SituaCion FINANCIEIA .......ccveviiiieieiee e 64
9.2. Resultados de eXplotaCion ...........ccceeeieeieiie i 64
RECURSOS FINANCIEROS.......ciiie e 69

10.1. Informacion relativa a los recursos financieros del emisor (a corto y a
1arg0o PIAZ0) ..o 69

10.2. Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcion narrativa de los
flujos de tesoreria del MISOT.........coiiieiiiiiiee e 75

10.3. Informacion sobre las condiciones de los préstamos y la estructura de
financiacion del EMISOr.........cccviviviieieece e, 76

10.4. Informacion relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos
de capital que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar
de manera importante a las operaciones del emisor ..........cccceeevvveiveveenene. 78

10.5. Informacion relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para

cumplir los compromisos mencionados en 5.2.3. Y 8.1......ccccccevvevvviieinnennn. 81
INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS ................. 82
INFORMACION SOBRE TENDENCIAS ......cooviveveeereteeeeeieeseeesesissssenisnens 82

12.1. Tendencias recientes mas significativas de la produccion, ventas e
inventario, y costes y precios de venta desde el fin del ultimo ejercicio
hasta la fecha del documento de registro.........cccoovvvririeienenene e 82

12.2. Informacion sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres,
demandas, compromisos o hechos que pudieran razonablemente tener
una incidencia importante en las perspectivas del emisor, por lo menos
para el eJercicio aCtual ............ccoveiiiiiiie s 85

PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS ... 85



14.

15.

16.

17.

ORGANOS’DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE
SUPERVISION, Y ALTOS DIRECTIVOS ....ooveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeer e 85

14.1. Nombre, direccion profesional y cargo en el emisor de las siguientes
personas, indicando las principales actividades que éstas desarrollan al
margen del emisor, si dichas actividades son significativas con respecto
@ BSE BIMHSOI. 1.veviiieteesies et teste sttt e e st et et e s be st e be s bt eebe e s e e st et et e sbesbeabeereeneene e 85

14.2. Conflictos de intereses de los 6rganos de administracion, de gestion y
de supervision, y altos direCtiVOS...........ccvvveveeiieiieie e 99

REMUNERACION Y BENEFICIOS ... eeeses e 103

15.1. Importe de la remuneracién pagada (incluidos los honorarios
contingentes o atrasados) y prestaciones en especie concedidas a esas
personas por el emisor y sus filiales por servicios de todo tipo prestados
por cualquier persona al emisor y sus filiales..........ccccvveviniiiiniiicieenn, 103

15.2. Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales
para prestaciones de pension, jubilacion o similares............cc.ccoevevevvenennnn 105

PRACTICAS DE GESTION ... e e er e ev e en e aree e 105

16.1. Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante
el cual la persona ha desempefiado servicios en ese Cargo...........c.ceeveennenn 105

16.2. Informacion sobre los contratos de miembros de los 6rganos de
administracion, de gestion o de supervision con el emisor o cualquiera
de sus filiales que prevean beneficios a la terminacion de sus funciones,
0 la correspondiente declaracion negativa............c.cccoevvereevieiierecceeseennn, 106

16.3. Informacion sobre el comité de auditoria y el comité de retribuciones
del emisor, incluidos los nombres de los miembros del comité y un
resumen de su reglamento INTEIMO .........cccuvieiererercsese e 106

16.4. Declaracion de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobierno
corporativo de su pais de constitucién. En caso de que el emisor no
cumpla ese régimen, debe incluirse una declaracion a ese efecto, asi
como una explicacion del motivo por el cual el emisor no cumple ese
(=T0 100 oSSR 110

EMPLEADOS ... 112

17.1. Numero de empleados al final del periodo o la media para cada
ejercicio durante el periodo cubierto por la informaciéon financiera
historica hasta la fecha del documento de registro (y las variaciones de
ese namero, si son importantes) y, si es posible y reviste importancia,
un desglose de las personas empleadas por categoria principal de
actividad y situacién geogréfica. Si el emisor emplea un ndmero
significativo de empleados eventuales, incluir datos sobre el numero de

-V -



18.

19.
20.

empleados eventuales por término medio durante el ejercicio mas
[=T0 1<) 01 (SRS P PRSPPSO 112

17.2. Acciones y opciones de compra de aCCIONES. ........ccuvveeerrerierieneneseneenens 113

17.3. Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el
CaPItAl A1 BMISON ....c.viiiie et 117

ACCIONISTAS PRINCIPALES. ..o 117

18.1. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de
cualquier persona que no pertenezca a los érganos de administracion, de
gestion o de supervision que, directa o indirectamente, tenga un interés
declarable, segun el derecho nacional del emisor, en el capital o en los
derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una
de esas personas o0, en caso de no haber tales personas, la
correspondiente declaracion Negativa............coceveirereieiine e, 117

18.2. Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de
voto, o la correspondiente declaracion negativa...........ccccooevereenereiennnnn 118

18.3. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, declarar si el
emisor es directa o indirectamente propiedad o esté bajo control y quién
lo ejerce, y describir el caracter de ese control y las medidas adoptadas
para garantizar que no se abusa de ese CONtrol..........ccccocvvvvvivervniesnennnnn, 118

18.4. Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion
pueda en una fecha ulterior dar lugar a un cambio en el control del
T4 E]0] TSSOSO TPTPRPR 119

OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS. ...t 120

INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO
DEL EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS....127

20.1. Informacion financiera NiStOriCa...........covreiieneiserce e 127
20.2. Informacion financiera pro forma..........c.ccoeoeneieinneis e 142
20.3. EStad0os fINANCIEIOS .....c..eviiiieiieiiiii et 142
20.4. Auditoria de la informacion financiera historica anual ............c.cccccoeenee. 142
20.5. Edad de la informacion financiera mas reciente............ccccooeveinvreneenienn 147
20.6. Informacion intermedia y demas informacion financiera..............ccoceenee. 147
20.7. Politica de diVIdendosS...........ccoeiiiieiieinieieie e 156
20.8. Procedimientos judiciales y de arbitraje..........ccovvvvveieienenenininiee 156



21.

22.

23.

24.

25.

20.9. Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del Emisor.159

INFORMACION ADICIONAL ....oovevveieeeseseeteeeesee s s sesssss st 159
21.1. Capital SOCIAL ......c.eeiiiiiiic e 159
21.2. Estatutos y escritura de CONSLITUCION ........c.ccvevieiieiiiciie e 164
CONTRATOS RELEVANTES ...ttt 173

INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES........c.coiieiieeteieee et ses e 176

23.1. Cuando se incluya en el documento de registro una declaracion o un
informe atribuido a una persona en calidad de experto, proporcionar el
nombre de dicha persona, su direccion profesional, sus cualificaciones
Yy, €n su caso, cualquier interés importante que tenga en el emisor. Si el
informe se presenta a peticion del emisor, una declaraciéon de que se
incluye dicha declaracién o informe, la forma y el contexto en que se
incluye, y con el consentimiento de la persona que haya autorizado el
contenido de esa parte del documento de registro..........ccocevvveverenenereenne. 176

23.2. En los casos en que la informacion proceda de un tercero, proporcionar
una confirmacion de que la informacion se ha reproducido con
exactitud y que, en la medida en que el emisor tiene conocimiento de
ello y puede determinar a partir de la informacion publicada por ese
tercero, no se ha omitido ningun hecho que haria la informacion
reproducida inexacta o engafiosa. Ademas, el emisor debe identificar la

fuente o fuentes de 12 INfOrmMacioN ........c.eeveeeeeeee e, 176
DOCUMENTOS PARA CONSULT A .ot 177
INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES ...ooooveeeeeeeeeeeeeeeeeee e 177

-Vi-



l. FACTORES DE RIESGO

1. FACTORES DE RIESGO ESPECIFICOS DEL EMISOR O DE SU SECTOR
DE ACTIVIDAD

A continuacion, se exponen los riesgos a los que se encuentra expuesto el Grupo RENTA
CORPORACION, clasificados en riesgos especificos de negocio, financieros, otros
asociados a operaciones, estratégicos, especificos del sector inmobiliario y asociados a la
estructura accionarial. La materializacion de cualquiera de estos riesgos podria afectar
negativamente a su negocio, sus resultados econémicos, su situacion financiera y/o su
imagen y reputacion.

1.1. Riesqos especificos de negocio

(@) Concentracion de la cartera en Madrid y Barcelona y en el producto suelo

Del total de 642,7 millones de € que el Grupo tenia en inmuebles a fecha 31 de diciembre
de 2008, el 67% de los bienes inmuebles de RENTA CORPORACION estaba localizado en
Espafia, fundamentalmente en las ciudades de Barcelona y Madrid. Del resto de bienes
inmuebles titularidad de RENTA CORPORACION, cabe destacar que un 21% se situaban en
Paris y un 7% en Londres.

A 30 de septiembre de 2009 el nivel de existencias de la Sociedad se ha visto reducido a
309,5 millones de €, fundamentalmente debido al acuerdo para la refinanciaciéon de su
deuda a largo plazo descrito en los apartados 5.1.5 y 10.4 del presente Documento de
Registro. Del total de existencias el 36% es suelo situado en su totalidad en el mercado
nacional, y el 64% son edificios que se distribuyen en un 76% en el mercado nacional y
un 24% en el mercado internacional (del que un 62% corresponde a Londres). Las
existencias en edificios incluyen un importe de 63,7 millones de € susceptibles de ser
reclasificado a suelo en funcion de la estrategia que finalmente adopte RENTA
CORPORACION para dos activos que actualmente estan siendo comercializados como
venta o alquiler de naves industriales. En la situacion de abandonar esta estrategia, se
incrementaria el total de existencias en suelo a 57%.

Segun se desprende de lo anterior, existe una alta concentracion de la cartera en el ambito
nacional y en producto de suelo que condiciona el negocio de RENTA CORPORACION a la
evolucion de la situacion econdmica y del mercado inmobiliario espafiol, asi como a la
demanda existente de suelo en cada momento y al plazo de transformacién del mismo.

En cuanto al suelo, cabe sefialar que en la estrategia de RENTA CORPORACION para los
préximos afios no esta contemplada la adquisicion de suelo salvo que dicha adquisicion
permita aportar un mayor valor afiadido al suelo actualmente existente.

(b) Valoracion de la cartera de inmuebles

Entre los efectos de la crisis internacional de los sectores inmobiliario y financiero, el
exceso de oferta de bienes inmuebles, la disminucion de la demanda y la escasez de
transacciones han provocado una caida significativa generalizada de la valoracién de los
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bienes inmuebles, en algunos casos por falta de referencias claras de valor, rompiendo la
tendencia de los afios precedentes.

Como consecuencia de ello, se han realizado ajustes en el valor contable de las
existencias para adaptarlo a su valor de mercado por un importe de 64 millones de € en el
ejercicio 2008 y 5,3 millones de € durante el ejercicio 2009.

En el contexto actual, no se puede predecir la evolucién del precio de los bienes
inmuebles y cuando estos precios alcanzaran un equilibrio entre oferta y demanda, siendo
posible que RENTA CORPORACION vea afectada su cuenta de resultados por futuras
correcciones en la valoracion de su cartera de activos. Asi pues, una pérdida de valor de
un 10% sobre el valor neto contable de existencias en terrenos y edificios a 30 de
septiembre de 2009, lo cual podria producirse en las actuales circunstancias de mercado,
supondria un impacto bruto en la cuenta de resultados por provision de existencias de
30,6 millones de €.

En cualquier caso, la valoracion de las existencias podria no corresponder al valor de
venta de los activos si RENTA CORPORACION estimara la necesidad de venderlos por
debajo de su valor con el propdsito de obtener liquidez en momentos puntuales.

(c) Inadecuadas asunciones y estimaciones en la adquisicion de inmuebles

En la adquisicion de bienes inmuebles existe el riesgo de que RENTA CORPORACION
realice una tasacién imprecisa, asunciones erréneas en cuanto a la mejor estrategia de
transformacion y el perfil del potencial inversor, una estimacion insuficiente o
inadecuada de los costes y plazos necesarios para su transformacién y/o una inadecuada
prevision del valor de venta.

La obtencién de rentabilidad por RENTA CORPORACION en su modelo de negocio esta
condicionada, en parte, por el acierto de las estimaciones y asunciones en el momento de
la adquisicidon de los bienes inmuebles.

Por otro lado, a pesar de que RENTA CORPORACION lleva a cabo los debidos procesos de
revision legal (due diligence) en relacion con los titulos de propiedad y otros aspectos
econdmicos, juridicos y técnicos de los bienes inmuebles que pretende adquirir, no puede
asegurarse que dichos inmuebles no estén afectados por vicios ocultos o defectos en el
titulo de propiedad o en otros aspectos no evidentes, tales como defectos estructurales,
limitaciones por razones de indole legal, gravdmenes o incumplimientos de los estandares
de edificacion o de otras normas administrativas. En altima instancia, de conformidad
con la normativa concursal aplicable en los paises en los que opera RENTA
CORPORACION, las transmisiones de bienes inmuebles en favor de RENTA CORPORACION
podrian anularse, dejarse sin efecto o estar sujetas a revocacion en el supuesto de que el
transmitente de dichos bienes inmuebles sea declarado en situacion de concurso en el
momento de la transmision o en un plazo determinado posterior a la misma.

Adicionalmente, el precio de adquisicion de un inmueble se basa en estimaciones sobre
los beneficios futuros que pueden obtenerse de éste asi como en la estimacion de su valor
en el momento de la venta. No obstante, el precio de venta puede verse influido por otras
variables externas no predecibles y controlables por RENTA CORPORACION tales como la
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oferta y la demanda de bienes inmuebles similares, la liquidez del mercado inmobiliario,
los tipos de interés, la normativa fiscal y la situacién financiera, entre otras.

Por todo lo anterior, la cartera inmobiliaria de RENTA CORPORACION Nno puede entenderse
como una indicacion aproximada de los precios que podrian obtenerse a través de la
venta de activos en el mercado abierto, ni como una indicacion aproximada de los precios
a los que pueden cotizar las acciones de RENTA CORPORACION en las bolsas espafiolas.

Todo lo descrito anteriormente podria dar lugar por un lado, a una pérdida de opciones
por el no ejercicio de su adquisicion (tal y como se detalla en el apartado €) siguiente) y
por otro, en adquisiciones efectuadas, a una disminucion del valor de los bienes
inmuebles o0 a un incremento significativo de los costes de transformacion, pudiendo
disminuir la rentabilidad esperada de los inmuebles.

(d) Capacidad de encontrar y adquirir inmuebles atractivos

El crecimiento y la rentabilidad de RENTA CORPORACION en el pasado se deben en gran
medida a su capacidad para encontrar y adquirir bienes inmuebles a precios atractivos y
en términos y condiciones favorables. En el contexto actual esto continGa siendo de
importancia vital para lograr desarrollar con éxito la estrategia definida para los proximos
afios.

RENTA CORPORACION trata de localizar bienes inmuebles poco después o incluso antes de
su entrada en el mercado, adelantdndose de esta forma a sus competidores. Para ello,
dispone de agentes inmobiliarios y de un equipo interno de profesionales que colaboran
en la basqueda y localizacion de tales activos. A pesar de que, a juicio de RENTA
CORPORACION, la relacion con sus agentes es buena colaborando recurrente o
esporadicamente con méas de 1.300 agentes inmobiliarios o intermediarios, esta relacion
no es exclusiva por lo que no puede asegurarse que dichos agentes no ofrezcan los activos
a competidores de RENTA CORPORACION.

Por otro lado, el acceso a estos bienes viene influido en parte por la rapidez operativa y
decisoria de RENTA CORPORACION Y la suscripcion de contratos de opcion de compra con
los vendedores, tal y como se detalla en el factor de riesgo siguiente “Pérdida de las
primas de las opciones de compra”.

RENTA CORPORACION, no puede garantizar que los competidores no dispongan de
procedimientos similares ni que continuaran existiendo bienes inmuebles suficientemente
atractivos para su modelo de negocio disponibles en los mercados en los que el Grupo
opera.

Asimismo, RENTA CORPORACION firmé en mayo de 2009 un nuevo crédito sindicado que
establece determinados limites cuantitativos méaximos respecto de los importes que esta
autorizada a destinar para el desarrollo de su actividad ordinaria, la necesidad de recabar
la previa aprobacion por parte de las entidades financieras para nuevas adquisiciones asi
como restricciones sobre la forma en cémo dichas adquisiciones deben financiarse,
suponiendo todo ello una limitacion de la capacidad de RENTA CORPORACION de operar
en el mercado, lo cual puede ir en detrimento de su capacidad de encontrar y adquirir
inmuebles a precios atractivos y en términos y condiciones favorables.
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(e) Pérdida de las primas de las opciones de compra

Un elemento clave en el negocio de RENTA CORPORACION es el uso de contratos de
opcion de compra en la adquisicion de bienes inmuebles, caracterizados por pagar una
prima de opcidn a cambio del derecho a adquirir el inmueble en el futuro.

Generalmente esta prima representa un porcentaje reducido respecto al precio de compra
acordado, pudiendo verse incrementada con la entrega de primas adicionales en caso de
que se pretenda aumentar el periodo de ejercicio de la opcién.

En el caso de que, por cualquier razon, RENTA CORPORACION no ejercite la opcion para
adquirir los bienes inmuebles, ésta perdera la prima de opcién abonada.

Si RENTA CORPORACION decidiese no ejercitar ninguna de las opciones de compra que
tiene a su favor a 30 de septiembre de 2009 a medida que éstas vayan venciendo durante
los ejercicios 2009 a 2011, ello supondria una pérdida neta para el Grupo de 2.988 miles
de €. No obstante, de este importe, 209 miles de € corresponden a primas entregadas en
operaciones durante el presente ejercicio y para las cuales existe una clara vocacion de
ser ejercitadas.

()  Rotacion de existencias

El modelo de negocio de RENTA CORPORACION se fundamenta en la adquisicion,
transformacion y venta de inmuebles en un periodo objetivo inferior a un afio. EI margen
de beneficio en RENTA CORPORACION estd directamente ligado al numero de bienes
inmuebles gestionados, lo que, para unos recursos financieros limitados, depende del
periodo de rotacion de los mismos. Asi pues, una rotacion media de doce meses para 100
millones de existencias requeriria una financiacion media en balance de ese mismo
importe. Si la rotacion media se ampliase a veinticuatro meses, la financiacion media
requerida se duplicaria.

RENTA CORPORACION no puede garantizar la continuidad en la capacidad de adquirir
bienes inmuebles apropiados, la maxima eficiencia operativa para todos los activos
adquiridos o la evolucion favorable de los factores externos, por lo que una evolucién
desfavorable de cualquiera de dichos factores podria repercutir en la rotacion de las
existencias.

(@) Mercado con informacion imperfecta

En la actividad inmobiliaria participa un gran nimero de agentes, algunos de los cuales
pueden contar con una informacion imperfecta sobre el mercado.

En el lado de la oferta, aquellos propietarios que pretenden vender bienes inmuebles
pueden (i) no saber valorar los inmuebles segun el uso final mas adecuado; (ii) no
disponer de suficiente informacion sobre la demanda; (iii) contar con medios limitados
para la venta de sus inmuebles al mejor inversor o (iv) necesitar desprenderse de dichos
inmuebles con rapidez.

En relacion a la demanda, los compradores de inmuebles pueden (i) tener dificultades
para localizar los inmuebles que mejor se adapten a sus necesidades o intereses; (ii)
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contar con medios limitados para la bldsqueda de inmuebles; o (iii) no saber valorar el
potencial de los inmuebles (rentabilidad, usos posibles, transformaciones factibles, etc.).

La actividad de RENTA CORPORACION se fundamenta en generar valor ofreciendo
soluciones adecuadas a estos compradores y vendedores.

El volumen de actividad de RENTA CORPORACION podria verse mermado si la
informacidn de mercado resultase mas perfecta y accesible al mercado si los compradores
y vendedores de inmuebles adquiriesen un grado de sofisticacion con mayor
conocimiento e informacion del mercado.

(h)  Transformacion de suelo

La actividad de transformacion del suelo, centralizada en el mercado espafiol, se basa en
el disefio, modificacion y ejecucion del planeamiento y aprovechamiento urbanistico y en
la gestién urbanistica.

En Espafia, las autoridades locales y las autondmicas son las responsables competentes de
adoptar decisiones relativas al planeamiento urbanistico. La tramitacién de los procesos
urbanisticos es larga en el tiempo y puede verse afectada por demoras como consecuencia
de los cambios politicos 0 normativos que puedan sucederse.

El hecho de haber limitado las nuevas inversiones en suelo, asi como que gran parte de
los procesos urbanisticos en los que RENTA CORPORACION se encuentra actualmente estan
en fase avanzada, aunque disminuye, no elimina por completo este riesgo en la medida
que el suelo (con 112,6 millones de € a 30 de septiembre de 2009) aln constituye un 36%
aproximadamente del total de la cartera de RENTA CORPORACION. Adicionalmente, el
suelo podria llegar a alcanzar un 57% segun la estrategia que finalmente se adopte para
dos activos clasificados en edificios, en la medida que actualmente estan siendo
comercializados para su venta o alquiler como naves industriales.

(i)  Transformacion de edificios

El negocio de RENTA CORPORACION se basa en aportar valor afiadido a sus inmuebles a
partir de disefiar y ejecutar la transformacion idonea de los mismos segun el mejor uso de
los inmuebles y la demanda de mercado.

Desde el momento en que se localiza un bien inmueble de interés, RENTA CORPORACION
trabaja en planificar y disefiar la mejor transformacion de forma que una vez adquirido el
edificio (e incluso con anterioridad), el proceso de transformacion pueda iniciarse sin
demora.

La transformacion de edificios tiene asociados determinados riesgos, entre los que se
incluyen (i) la dedicacion de tiempo por parte del equipo a proyectos que pueden no
llegar a realizarse; (ii) una estimacién de costes imprecisa que puede suponer una
reduccidn de margenes; (iii) el retraso en la ejecucién de proyectos que podria exigir que
RENTA CORPORACION tuviera que retrasar la venta, afrontar penalizaciones en casos de
entregas comprometidas y extender la financiacion asociada incurriendo en mayores
costes de financiacion; (iv) necesidad de incurrir en transformaciones inicialmente no
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planeadas que supongan un incremento de los costes; (V) el retraso en la ejecucion de la
transformacion por demoras en la obtencidn de permisos y licencias y (vi) no obtener las
autorizaciones necesarias para acometer el proyecto ideado.

Generalmente, la transformacion implica realizar inversiones antes de que los edificios
puedan generar ingresos para RENTA CORPORACION sin que pueda asegurarse que se
obtendra un flujo de caja positivo o si se alcanzara la rentabilidad esperada.

A pesar de que RENTA CORPORACION trata de identificar estos riesgos potenciales con
caracter previo a la adquisicion de bienes inmuebles, la materializacion de cualquiera de
ellos puede demorar la finalizacion de los proyectos iniciados y retrasar el inicio de otros
futuros, aumentar los costes y ocasionar una pérdida de ingresos.

(j)  Subcontratacion

RENTA CORPORACION contrata 0 subcontrata con terceros los trabajos de construccion,
edificacion y rehabilitaciobn necesarios para la ejecucién de los proyectos de
transformacion de sus bienes inmuebles.

La seleccion de estos contratistas y subcontratistas se realiza de acuerdo con criterios
técnicos, econdmicos, cualitativos y temporales. Hasta la fecha, el trabajo realizado por
éstos ha sido diligente cumpliendo con las expectativas y requisitos contractuales. No
obstante, aunque RENTA CORPORACION realiza un seguimiento de la actividad realizada
por éstos, no puede garantizar que en un futuro (i) los servicios prestados sean
satisfactorios y ejecutados en las condiciones y plazos convenidos; (ii) los profesionales
subcontratados no atraviesen dificultades econdmicas que causen retrasos en la ejecucion
de los proyectos; (iii) cumplan con la normativa de seguridad e higiene en el trabajo asi
como en el pago salarial a sus empleados o la seguridad social, en cuyos casos y tal como
se estipula en la legislacion aplicable en los diferentes paises donde opera, RENTA
CORPORACION podria ser responsable solidario o subsidiario de dichas obligaciones.

En caso de que se materializase alguno de los riesgos descritos anteriormente, RENTA
CORPORACION podria verse obligada a incurrir en costes adicionales para cumplir con sus
compromisos y la legislacién vigente.

(k) Dependencia de personal clave

La actividad de RENTA CORPORACION depende en buena medida de sus altos directivos y
personal técnico clave, entre los que se incluyen el Presidente, el Vicepresidente, el
Consejero Delegado y el Director General de Operaciones.

La salida o pérdida de los servicios del Presidente o del Vicepresidente o de cualquier
otro miembro clave de la alta direccion podria afectar negativamente a RENTA
CORPORACION.

()  Pérdidas derivadas por sucesos o bienes no asegurados

RENTA CORPORACION, de acuerdo con la Politica de seguros aprobada por el Consejo de
Administracion, tiene contratados seguros con el objeto de eliminar o reducir el eventual
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impacto que tendrian en la organizacion la materializacién de un evento negativo que
causara dafios en sus activos, personal, terceros, imagen, resultados o crecimiento.

En el supuesto de que se produjera algin evento que causara una pérdida no cubierta por
los seguros contratados o que superara los limites asegurados, RENTA CORPORACION
podria tener que asumir costes imprevistos, perder parte de la inversién realizada en un
bien inmueble o dejar de percibir los ingresos asociados a dichos bienes.

(m) Pérdidas por responsabilidad en defectos técnicos o de calidad de las obras

RENTA CORPORACION puede realizar obras consideradas de nueva edificacion o que
afectan a la configuracion arquitectonica del edificio asi como obras de rehabilitacion y
reforma de bienes inmuebles, todas ellas, bajo la supervision directa del personal interno
del Grupo.

Los defectos técnicos o de calidad de las obras, generalmente, son responsabilidad del
constructor, de los responsables del proyecto o de la direccion de obra. En el caso de
obras de nueva edificacion y segun la Ley 38/1999, de 5 de noviembre, las personas
fisicas o juridicas que intervienen en el proceso de edificacion deberén responder frente a
los compradores de bienes inmuebles por actos u omisiones propios. No obstante, si no
pudiera individualizarse la causa de los dafios materiales, la responsabilidad puede
exigirse solidariamente.

RENTA CORPORACION, adicionalmente a los seguros de activos y de responsabilidad civil,
contrata seguros decenales en las obras de nueva edificaciobn como garantia contra los
dafios materiales causados por vicios o defectos que afecten a elementos estructurales de
los bienes inmuebles.

Tanto los compradores de bienes inmuebles de nueva edificacion como rehabilitados,
podrian emprender acciones judiciales contra RENTA CORPORACION por la existencia de
defectos en los materiales utilizados para su transformacion, en su disefio, en la calidad
de las obras ejecutadas asi como por dafios causados por terceros contratados durante las
obras. Cualquier accion emprendida contra RENTA CORPORACION en relacion con estas
cuestiones podria implicar costes de investigacion y defensa asi como una eventual
responsabilidad por dafios. Dichos dafios pueden incluir, entre otros, el coste de
reparacién o subsanacion de defectos y calidades y la indemnizacién por dafios materiales
y personales.

(n)  Gestion de filiales internacionales

RENTA CORPORACION esta presente en cinco paises, Alemania, Espafia, Estados Unidos,
Francia e Inglaterra, actuando principalmente en los mercados de Berlin, Barcelona y
Madrid, Nueva York, Paris y Londres, respectivamente.

La continuidad de la actividad en cada uno de estos mercados estd supeditada a la
capacidad prevista de estas filiales para generar recursos econémicos para el Grupo
RENTA CORPORACION.
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El 17% de las ventas del ejercicio 2008 se realizaron en plazas internacionales en donde
estd presente RENTA CORPORACION, elevandose este porcentaje hasta el 48% en el
periodo de enero a septiembre del ejercicio 2009, consecuencia principalmente de la
venta de un gran inmueble en la ciudad de Paris.

Cualquier factor que pueda impactar en la capacidad de RENTA CORPORACION para
gestionar sus filiales internacionales, asi como de que éstas puedan generar recursos
econdmicos, podria determinar la disolucién y liquidacion de la filial correspondiente
afectando a la expansion internacional de RENTA CORPORACION Y por tanto a su volumen
de negocio, resultados econémicos y situacion financiera. Debe tenerse en cuenta, en este
sentido las limitaciones establecidas en el nuevo acuerdo de crédito sindicado de fecha 26
de mayo de 2009 relativas a (i) no poder iniciar, salvo determinadas excepciones relativas
a ciertas filiales, ningun procedimiento dirigido a su disolucion, liquidacion, escision,
fusion, transformacién o adquisicion y (ii) la pignoracién de las acciones de determinadas
sociedades filiales a favor de las entidades financieras en un volumen proporcional a la
financiacion dispuesta.

(0) Imageny reputacion del sector inmobiliario

La imagen del sector inmobiliario y de los agentes que lo integran se ha visto gravemente
deteriorada en los ultimos meses como consecuencia de la trascendencia publica que han
tenido algunos casos de especulaciéon o abuso inmobiliario producidos en el marco de la
crisis inmobiliaria y financiera actual, asi como de las previsiones negativas realizadas
sobre la evolucidn del sector para los proximos afios.

El efecto del deterioro de la imagen y reputacion del sector inmobiliario afecta a todas las
empresas participantes independientemente de la historia, actividad, reputacion y
actuaciones realizadas por cada una de éstas.

En la medida en que esta situacion no mejore, RENTA CORPORACION puede verse afectada
por una pérdida, perjuicio o errdnea percepcién de la organizacion y de su gestion por
parte de sus diversos grupos de interes.

1.2. Riesqos financieros

(a) Capacidad financiera

La actividad de RENTA CORPORACION requiere de un nivel importante de inversion, tanto
para la adquisicion de bienes inmuebles como para acometer las actividades de
rehabilitacion y transformacion de éstos. Dicha actividad esta financiada en un elevado
porcentaje mediante deuda externa, fundamentalmente un crédito sindicado, préstamos
hipotecarios y otras lineas de crédito asi como por los ingresos ordinarios obtenidos.

Actualmente y tras el acuerdo de refinanciacion alcanzado detallado en los apartados
5.1.5.y 10.1 de este Documento de Registro, RENTA CORPORACION tiene suscrito un
nuevo contrato de financiacion (el “Nuevo Crédito Sindicado”) por un importe de 254
millones de €.
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En virtud del Nuevo Crédito Sindicado la Sociedad otorgd en favor de las Entidades
Financieras (tal y como este término se define en el apartado 10.4 del presente
Documento de Registro) acreditantes una garantia hipotecaria sobre activos inmobiliarios
disponibles de RENTA CORPORACION, obteniendo a su vez liquidez por 22 millones de € a
través de la concesion de una linea de crédito durante los dos afios siguientes por un
importe de 18,5 millones de € y efectivo derivado de la venta de activos por importe de
3,5 millones de €. Adicionalmente, se obtuvo una linea de crédito para financiar, en su
caso, el importe de los intereses devengados durante los dos primeros afios.

La refinanciacion obtenida por la Sociedad comporta, para la misma, determinadas
obligaciones de pago asi como ciertas limitaciones operativas, que podrian sintetizarse
del siguiente modo:

- El pago del servicio financiero de la deuda, aunque financiado durante los dos
primeros afos segun lo sefialado més arriba. En caso de que el Grupo no tuviese
capacidad para afrontar dicho servicio de la deuda, podria verse obligado a
proceder a la renegociacion o refinanciacion de la misma.

- Las restricciones a la libre disponibilidad de los fondos del Grupo impuestas por los
contratos de financiacion al someter la realizacion de la mayoria de inversiones a
efectuar por el Grupo al previo cumplimiento de las obligaciones establecidas en el
contrato de financiacién correspondiente y dificultando de este modo la realizacion
por el Grupo de potenciales inversiones.

Para poder afrontar el coste de la deuda y el retorno futuro de capital, RENTA
CORPORACION esta sujeta al riesgo de que sean suficientes los flujos futuros de caja por la
venta de inmuebles o la capacidad del Grupo para obtener financiacion en condiciones
favorables sea suficiente.

Por otro lado, la financiacion obtenida se encuentra principalmente garantizada mediante
hipotecas sobre los inmuebles de RENTA CORPORACION, por lo que el incumplimiento de
sus obligaciones de pago podria suponer la pérdida del activo para RENTA CORPORACION
y por tanto una pérdida de ingresos.

Asimismo, en el marco de los acuerdos de refinanciacion alcanzados con las entidades
financieras en mayo de 2009, cada nueva inversion en inmuebles debera financiarse a
través de una sociedad vehiculo propiedad de RENTA CORPORACION cuya estructura de
capital serd en parte recursos propios generados por RENTA CORPORACION Y aportadas a
la sociedad vehiculo filial en forma de fondos propios y en parte como endeudamiento
adicional obtenido por la sociedad vehiculo y sin recurso al resto de sociedades del Grupo
RENTA CORPORACION.

Adicionalmente, RENTA CORPORACION tiene distribuido el retorno de la mayor parte de
su deuda en los proximos siete afios, existiendo ejercicios en los que los vencimientos
alcanzan un 30% del total de su endeudamiento. Como empresa en funcionamiento, parte
de los vencimientos de deuda son refinanciados.

RENTA CORPORACION no puede asegurar que pueda obtener nueva financiacién y en
condiciones favorables, lo que pondria en riesgo su capacidad de afrontar nuevas
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inversiones y podria generar a su vez dificultades para hacer frente a la deuda segun se
vaya produciendo su vencimiento, requiriendo nuevas negociaciones con las entidades
financieras prestamistas.

(b) Estructura de Capital

El “riesgo de capital” se determina en funcion de la capacidad de RENTA CORPORACION
de mantener los niveles de patrimonio neto y deuda suficiente que le permitan continuar
como empresa en funcionamiento. El ratio de apalancamiento, calculado como
endeudamiento neto dividido entre la suma de patrimonio neto y endeudamiento neto, a
31 de diciembre de 2008 y 30 de septiembre de 2009 es de 87,6% y 80,4%,
respectivamente. En este sentido, y de acuerdo con la evolucion de su negocio, RENTA
CORPORACION no puede asegurar que en el futuro no se vaya a ver obligada a ajustar su
estructura de capital mediante la realizacion de nuevas ampliaciones de capital o venta de
activos para la reduccion de su deuda.

(c) Riesgos asociados con cuentas a cobrar

Practicamente la totalidad de las ventas de bienes inmuebles realizadas por RENTA
CORPORACION se liquidan en efectivo en el momento de la transmision del titulo de
propiedad. En el resto de ventas, el pago adeudado se garantiza como regla general por
medio de una garantia bancaria 0 mediante un pacto de reserva de dominio o formulas
similares de garantia real que permiten a RENTA CORPORACION recuperar la propiedad del
inmueble en caso de impago de su precio.

No obstante, en relacion a estas ventas con diferimiento del cobro podria producirse una
resolucion de la compraventa por incapacidad del cliente de afrontar el pago aplazado, en
Cuyo caso se ejecutarian las garantias hipotecarias de los inmuebles y se emprenderian las
acciones legales oportunas si no se resarciera el perjuicio econémico total causado.

A 30 de septiembre de 2009, RENTA CORPORACION mantiene en cuentas a cobrar a largo
plazo un importe de 21.981 miles de euros (valor contable actual de dicha cuenta a
cobrar), cuenta a cobrar que a fecha de elaboracién del Documento de Registro ain no
estd vencida, correspondientes a una operacion de suelo realizada en el ejercicio 2006,
que deberan ser abonados mediante la entrega de dos pagarés avalados por un importe de
12.661 miles de € cada uno de ellos con vencimiento 12 y 24 meses tras la recepcion por
la Sociedad de la notificacion de que se ha inscrito la reparcelacion en el Registro de la
Propiedad. Se estima que tal inscripcién tenga lugar en mayo de 2011, de modo que los
pagarés vencerian en mayo de 2012 y mayo de 2013 cada uno de ellos. EI importe total
de la operacion ascendio a 34.125 miles de € (IVA incluido), de los cuales a fecha de
elaboracion del presente Documento de Registro se han cobrado 8.802 miles de €,
estando pendientes de cobro un importe de 25.323 miles de €, que contablemente a
30/09/09 queda contabilizado por 21.981 miles de € (valor actual a 30/09/09 de la cuenta
a cobrar). En garantia del cobro de las cantidades aplazadas, en el momento de la firma
de la escritura de compraventa se constituyd una hipoteca a favor de RENTA
CORPORACION. En el hipotético caso de que no tuviera lugar la reparcelacion, deberia
abonarse el importe cobrado del deudor, esto es, 8.802 miles de €, si bien el riesgo de que
no tenga lugar la reparcelacién, teniendo en cuenta que no esta sujeta a un plazo
determinado, es considerado por RENTA CORPORACION muy remoto ya que es un tramite
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procedimental dentro del proceso urbanistico y RENTA CORPORACION cuenta con
evidencia suficiente para cumplir con las obligaciones asumidas.

Este riesgo de cobro corresponde a una empresa inmobiliaria afectada por la actual crisis
inmobiliaria y de la que se desconoce su capacidad para hacer frente a dicho pago y la
necesidad, en su caso, de la recuperacion de los suelos correspondientes a esta operacion.
Si bien se trata de un riesgo de cobro por la consideracion del deudor y la actual situacion
del mercado, RENTA CORPORACION no tiene evidencia suficiente que justifique la no
cobrabilidad de dicho saldo, razén por la cual a dia de hoy no se ha procedido al deterioro
de dicha deuda, ni tampoco a dotar provision alguna en la medida en que técnicamente no
hay motivo alguno que justifique dicha provision.

Asimismo, del total de cuentas a cobrar a corto plazo, un importe de 33.389 miles de €
son cuentas a cobrar por ventas de inmuebles, de los que 30.701 miles de € corresponden
a una operacion de suelo del ejercicio 2007 (véase procedimiento judicial de Pere IV en
el apartado 20.8 del Documento de Registro) y el resto a operaciones de edificios
realizadas en el ejercicio 2009.

En consecuencia, no puede asegurarse que en un futuro RENTA CORPORACION no tenga
que afrontar dificultades en el cobro de pagos aplazados o la suspension de operaciones
de compraventa, lo que podria causarle costes por las acciones legales a emprender y, en
su caso, una pérdida econdmica por el valor de la deuda irrecuperable o por la retrocesion
del margen asociado.

(d) Riesgos asociados a los tipos de cambio

RENTA CORPORACION opera en mercados cuya moneda local es distinta al euro, como es
el caso de Nueva York o Londres, por lo que se ve afectada por las variaciones en los
tipos de cambio de la libra esterlina y el dolar estadounidense respecto del euro. La
importancia de este riesgo esta en funcion, principalmente, del volumen de activos que el
Grupo tenga en esas plazas.

Aunque el riesgo de tipo de cambio es gestionado de acuerdo con las politicas aprobadas
por el Consejo de Administracion en las que se establece la necesidad de mantener
instrumentos de cobertura que minimicen el impacto de la volatilidad de los tipos de
cambio, en el pasado éstos Unicamente han acotado pero no eliminado el impacto en la
cuenta de resultados.

El riesgo de tipo de cambio también se limita mediante la obtencion de endeudamiento en
moneda local como es el caso de la filial inglesa de la Sociedad, que ha obtenido
financiacion en libras esterlinas por un importe equivalente a 15 millones de €.

Una variacion adversa en la cotizacion del délar y/o la libra esterlina causaria un impacto
negativo por diferencias de cambio en los resultados econdmicos y la situacion financiera
de Renta Corporacion.

Asi, de este modo, una depreciacion del 1% en la cotizacion del dolar (USD) supondria
una pérdida bruta de 100 miles de € sobre un activo de 14,4 millones de doblares
expuestos a dicho riesgo. Del mismo modo, una igual fluctuacion en la libra esterlina
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(GBP) significaria una pérdida de 300 miles de € sobre un activo de 28,6 millones de
libras.

Dicho impacto se veria mitigado parcialmente por los instrumentos de cobertura
contratados a partir de niveles de 1.39 €/USD y de 0.95 €/GBP.

El impacto del tipo de cambio fue, tal y como se refleja en la Cuenta de Resultados
(apartado 10.1 del presente Documento Registro), de un resultado neto positivo de 2,2
millones de € para el ddlar y de un resultado neto negativo de 10,6 millones de € para la
libra en el conjunto del ejercicio 2008. Por lo que respecta al impacto del tipo de cambio
acumulado a 30 de septiembre de 2009 es de un resultado neto negativo de 0,3 millones
de € para el délar y de 3 millones de € para la libra.

(e) Riesgos asociados a los tipos de interés

La financiacion de la actividad de RENTA CORPORACION estd remunerada a tipos de
interés variable.

El riesgo de tipo de interés es gestionado de acuerdo con las politicas aprobadas por el
Consejo de Administracion en las que se establecen la necesidad de mantener
instrumentos de cobertura que minimicen el impacto de la volatilidad de los tipos de
interes.

Con motivo de la formalizacion del Nuevo Crédito Sindicado llevada a cabo en mayo de
2009, se procedié a la cancelacion de los instrumentos de cobertura de tipo de interés que
cubrian parte de la deuda refinanciada.

El Grupo evalla permanente la conveniencia de contratar coberturas adaptadas a la
estructura de financiacion, siempre y cuando las condiciones de la contratacion de dichos
instrumentos sean favorables para RENTA CORPORACION.

Una subida de tipos de interés del 1% supondria un incremento del coste de la deuda
financiera para RENTA CORPORACION de 3,3 millones de € en caso de que éste no
estuviera cubierto por los instrumentos contratados. Asimismo, un incremento de los
tipos de interés en los paises en los que RENTA CORPORACION desarrolla su actividad
aumentaria el coste de la financiacién de los compradores de bienes inmuebles que
necesitan financiar la compra pudiendo reducir la demanda de inmuebles.

El impacto del tipo de interés en el conjunto del ejercicio 2008, como consecuencia
exclusivamente de la deuda financiera dispuesta, fue de un gasto financiero de 37,9
millones de € debido a una deuda media de 700,6 millones de € y un coste medio de la
misma de 5.32%. A 30 de septiembre de 2009, el impacto ha sido de 11,4 millones de €
debido a una deuda media de 429,9 millones de € y un coste medio de la misma de 3.34%

()  Riesgos asociados a la capacidad de obtener liquidez

RENTA CORPORACION se dedica a la compra, transformacién y venta de activos
inmobiliarios con elevada rotacion. En la medida en que la rotacion de los bienes
inmuebles se ralentice por motivos operativos internos o porque la demanda del mercado
inmobiliario sea reducida, mayormente agravada por la reducciéon de liquidez que
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actualmente esta sufriendo el mercado inmobiliario, RENTA CORPORACION podria verse
forzada a vender inmuebles a precios inferiores (incluso generando pérdidas) o a
mantener dichos inmuebles como existencias durante mas tiempo del previsto.

En tal caso, RENTA CORPORACION podria tener dificultades para generar la liquidez
necesaria para atender a los compromisos de pagos en un corto plazo, requiriendo de
mayor deuda externa.

(g) Valoracion de la participacion de la Sociedad en Mixta Africa, S.A.

El Grupo RENTA CORPORACION tiene al cierre de septiembre de 2009 una participacion
del 4,55% en la sociedad Mixta Africa, S.A. con un valor neto contable de 6,6 millones
de euros. Dicha sociedad opera en el sector inmobiliario en diversos paises del continente
africano.

En los Gltimos ejercicios, la sociedad Mixta Africa ha dado entrada a tres importantes
inversores institucionales. La valoracion de entrada de estos inversores quedd sujeta a
ajustes posteriores en funcion de la valoracion real de mercado de la compafiia, ajustes
que se materializarian mediante la entrega de acciones por parte de los accionistas de la
compafiia anteriores a la entrada en el capital social de los inversores institucionales.
Entre estos accionistas, se encuentra RENTA CORPORACION.

La sociedad Mixta Africa no ha sido ajena a las importantes perturbaciones que ha
sufrido el mercado inmobiliario y financiero, motivo por el cual la valoracion de entrada
de los inversores institucionales se ajustard durante los proximos meses al valor de
mercado actual de la compaiiia, sensiblemente inferior al que se tomd como referencia en
el momento de entrada en el capital de los inversores institucionales. A consecuencia de
lo anterior, RENTA CORPORACION debera ajustar en los préximos meses su participacion
en la sociedad Mixta Africa, S.A. mediante entrega de un ndmero significativo de las
acciones que actualmente posee en la actualidad. Este hecho, unido al menor valor
conjunto de la inversion, tendrd un impacto en la cuenta de resultados individual de
RENTA CORPORACION Yy consolidada del Grupo del ejercicio 2009 por un importe que no
excederd del referido valor contable.

(h) Riesgos asociados a los impuestos diferidos

En fecha 30 de septiembre de 2009, RENTA CORPORACION tiene impuestos diferidos
activos por importe de 40.380 miles de € e impuestos diferidos pasivos por importe de
5.094 miles de €, sobre los cuales, el auditor manifiesta en sus dltimos Informes de
Auditoria una incertidumbre segun se detalla en el apartado 20.4.1. del presente
Documento de Registro.

RENTA CORPORACION considera que éstos impuestos serdn compensables dentro de los
periodos fiscales previstos, de acuerdo a la evolucién esperada futura en el negocio y en
los resultados econdmicos. No obstante, su futura compensacion esta condicionada a
hechos futuros, especialmente a la evolucion del mercado inmobiliario y por
consiguiente, de la actividad del Grupo.
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1.3. Otros riesgos asociados a las operaciones

(a) Riesgos asociados a los sistemas de informacion de la Sociedad

RENTA CORPORACION gestiona la informacion asociada a su actividad mediante diversas
aplicaciones informaticas.

A pesar de las medidas implantadas por RENTA CORPORACION para proteger sus sistemas
de informacion y mantener las debidas copias de seguridad de la informacion clave, los
datos contenidos en éstos podrian ser dafiados y los sistemas interrumpidos por factores
internos como errores humanos, deficiencias en los sistemas o incidencias en el
tratamiento y/o integridad de la informacién entre aplicaciones asi como por factores
externos tales como accesos no autorizados, virus informaticos, fallos o suspension de las
comunicaciones, desastres naturales y fallos en las telecomunicaciones, entre otros.

Cualquier error, pérdida, dafio o interrupcion en los sistemas de informacion que no fuera
recuperable con las medidas implantadas existentes podria impactar negativamente en la
gestién y control de la informacion contable y de negocio de la Sociedad.

(b) Responsabilidad en la contaminacion de suelos

En el desarrollo de su actividad RENTA CORPORACION podria adquirir o haber adquirido
suelo que hubiera estado expuesto a sustancias contaminantes y peligrosas.

Conforme al ordenamiento juridico espafiol, el régimen de responsabilidad por limpieza y
descontaminacién de los suelos contaminados se basa en el principio de responsabilidad
del causante de la contaminacion. No obstante, si el causante no fuese identificable, las
leyes establecen que responderan, por este orden, el poseedor del suelo y el propietario
del mismo.

En consecuencia, si un suelo propiedad de RENTA CORPORACION estuviera contaminado y
el causante no fuera identificable, RENTA CORPORACION seria responsable pudiendo estar
sujeta a responsabilidad civil por los dafios medioambientales causados.

(c) Litigios y contenciosos asociados a la operativa

En el pasado no ha existido procedimiento gubernativo, legal, judicial o de arbitraje que
afectara a la Sociedad o a las sociedades del Grupo que tuviera o pudiera tener efectos
significativos en la Sociedad y/o la posicién o rentabilidad del Grupo. No obstante, RENTA
CORPORACION en caso de prever pérdidas econdmicas asociadas a la resolucion de cualquier
procedimiento existente procederia, tan pronto como fueran conocidas, a la dotacion de las
oportunas provisiones.

En la actualidad el Grupo RENTA CORPORACION es parte en una serie de litigios y
contenciosos administrativos relacionados con operaciones de compraventa realizadas
por el Grupo o con la propiedad de bienes inmuebles, los cuales se detallan en el apartado
20.8 de este Documento de Registro.

La Sociedad no considera necesaria su provision por no existir un riesgo cierto de que se
estimen las pretensiones de las contrapartes. No obstante, RENTA CORPORACION mantiene
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a 30 de septiembre de 2009 una provision para riesgos y gastos por importe de 3.869
miles de €, que cubriria responsabilidad por litigios y otras reclamaciones a los que
pudiera hacer frente el Grupo.

(d) Litigio asociado a la impugnacion de acuerdos adoptados en la Junta General de
Accionistas de 10 de junio de 2009

Tal y como se detalla en el apartado 20.8 de este Documento de Registro, PROMOCIONES
SANTA ROsA, S.A. y WiLcox CORPORACION FINANCIERA, S.L. han presentado una demanda
contra RENTA CORPORACION en la que impugnan los siguientes acuerdos sociales, adoptados
por la Junta General de Accionistas de fecha 10 de junio de 2009, por considerarlos nulos o
subsidiariamente anulables: (i) examen y aprobacion de los informes de gestion individual
de la Sociedad y consolidado de la Sociedad y sus sociedades dominadas correspondientes
al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008; (ii) autorizacion al Consejo de
Administracion para aumentar el capital social dentro del plazo méximo de cinco afios hasta
la mitad del actual capital social, en una o varias veces, y en la oportunidad y cuantia que
considere adecuadas con atribucion de la facultad de excluir el derecho de suscripcion
preferente; y (iii) delegacién en el Consejo de Administracion de la facultad de emitir bonos,
obligaciones y demas valores de renta fija, simples, canjeables y/o convertibles en acciones,
warrants, pagarés y participaciones preferentes con atribucién de la facultad de excluir el
derecho de suscripcion preferente.

La Sociedad no puede prever el resultado de la demanda ni cuantificar el riesgo asociado, no
habiendo realizado provisién alguna asociada a dicho litigio.

(e) Inspecciones de las autoridades tributarias competentes

El Grupo RENTA CORPORACION en el ejercicio de su actividad se encuentra sujeto a la
declaracion y liquidacion de impuestos periddicos, entre los que destacan, el Impuesto
sobre Sociedades y el Impuesto sobre el Valor Afadido. Asimismo, en funcion de las
operaciones de compra, transformacién y venta realizadas, RENTA CORPORACION
presenta puntualmente liquidaciones de los impuestos que gravan las transmisiones y
actos juridicos documentados.

De conformidad con la legislacion aplicable, estas declaraciones de impuestos realizadas
son susceptibles de inspeccion o comprobacion por parte de la Administracion Tributaria
correspondiente por los periodos no prescritos.

En la actualidad RENTA CORPORACION no tiene abiertas en Espafia actas de inspeccion en
relacion a los impuestos periddicos a los que esta sujeta, si bien se encuentra involucrada en
diversos requerimientos por liquidaciones complementarias relacionadas con su actividad
inmobiliaria habitual. No obstante, en caso de sentencia definitiva desfavorable a la
Compafiia en los mencionados requerimientos, la cuantia que se veria obligada a pagar
RENTA CORPORACION seria muy poco significativa.

En cuanto al ambito internacional, desde marzo de 2009 las autoridades francesas han
iniciado una inspeccidn fiscal sobre las operaciones efectuadas por una de las sociedades
luxemburguesas del Grupo RENTA CORPORACION en Paris. Actualmente, no ha sido emitida
acta de inspeccion por lo que a esta fecha RENTA CORPORACION desconoce el alcance de la
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misma asi como de las eventuales contingencias que de la misma pudieran derivarse (véase
el procedimiento judicial de Francia en el apartado 20.8 del presente Documento de
Registro).

No obstante, RENTA CORPORACION mantiene a 30 de septiembre de 2009 una provision
para riesgos y gastos por importe de 3.869 miles de €, que cubriria la eventual
responsabilidad por litigios y otras reclamaciones a los que pudiera hacer frente el Grupo.

En el pasado RENTA CORPORACION no ha tenido lugar ningun litigio importante como
consecuencia de dichas inspecciones u otras comprobaciones realizadas sobre impuestos
presentados por el Grupo, si bien no pueden anticiparse las consecuencias de la
inspeccion iniciada en Paris ni asegurarse que otras declaraciones no seran objeto de
inspeccion y que, como consecuencia de distintas interpretaciones de la legislacion fiscal
vigente, las autoridades tributarias no puedan efectuar ajustes o correcciones a estas
declaraciones.

1.4. Riesgos estratégicos

RENTA CORPORACION realiza un seguimiento de las principales variables de su actividad
y del conjunto de los riesgos de negocio, financieros y operativos que pueden afectar a su
situacion actual y futura. En funcién de este analisis, la Compafiia define, adapta y
modifica su estrategia de negocio, concretandose en una planificacion estratégica y
econdmica sobre la que se realiza un seguimiento permanente.

No puede garantizarse que los resultados de la implementacion de la estrategia sean los
esperados y planificados, en cuyo caso RENTA CORPORACION podria ver afectados su
negocio, sus resultados y su situacion financiera.

1.5. Riesgos especificos del sector inmobiliario

(@) Evolucién de las variables asociadas a la actividad inmobiliaria y de la
competencia en el sector

La actividad de RENTA CORPORACION esta condicionada a la evolucion del sector
inmobiliario y financiero y su negocio puede verse significativamente afectado por la
evolucion de variables econdmicas tales como la tasa de empleo, los tipos de intereés, la
normativa fiscal en la compraventa de inmuebles, el acceso al crédito por compradores y
las condiciones ofrecidas, la oferta inmobiliaria existente, la estabilidad de los precios y
la confianza en el sector inmobiliario por parte de los inversores.

Los resultados econdmicos de RENTA CORPORACION han acusado significativamente el
impacto derivado del cambio de tendencia en el ciclo inmobiliario y la crisis financiera.
En el ejercicio 2006 el resultado consolidado del Grupo era de 47.501 miles de €
descendiendo a 35.352 miles de € en el 2007 y a -111.532 miles de € en 2008. A 30 de
septiembre de 2009, el resultado consolidado es de -18.308 miles de €.

A pesar de las medidas introducidas por los distintos gobiernos de los paises en los que
opera RENTA CORPORACION para reducir o paliar el impacto de la crisis actual y devolver
la estabilidad a las economias en el momento actual, no resulta posible prever cuando
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podra propiciarse un cambio en la tendencia actual y si podré retomarse una situacion
estable y favorable para el sector inmobiliario.

Por otro lado, histéricamente el sector inmobiliario se ha caracterizado por ser un sector
muy competitivo y altamente atomizado, situacion que ha sido facilitada por la elevada
demanda existente y la existencia de pocas barreras de entrada, si bien la actual crisis que
atraviesa el sector estd provocando una reduccion en el nimero de competidores.

En la actividad que desarrolla RENTA CORPORACION, la competencia puede darse en cada
una de las fases de compra (fondos de inversion inmobiliaria, sociedades cotizadas de
inversion inmobiliaria -conocidas como SOCIMI en el mercado espafiol o REIT a nivel
internacional-, grupos hoteleros, grandes patrimonios, promotoras inmobiliarias),
transformacion (principalmente compafiias de promocion inmobiliaria, arquitectos o
empresas constructoras o rehabilitadoras) y en la venta.

Algunos de estos competidores pueden tener en alguna de estas facetas una capacidad
econdmica, técnica o comercial superior a la de RENTA CORPORACION. Por tanto, no
puede asegurarse que RENTA CORPORACION Vvaya a ser capaz de competir con éxito con
los operadores actuales o futuros o que, a consecuencia de la entrada de nuevos
operadores que compitan en los sectores en los que esta presente RENTA CORPORACION,
no se reduzcan los ingresos o la cuota de mercado del Grupo.

(b) Marco Regulatorio

La actividad de RENTA CORPORACION, estd sujeta, ademas de a las diversas normas
contables, fiscales, laborales y medioambientales, entre otras, a la legislacion sectorial y
técnica, tal y como se detalla en el apartado 5.1.4.2 del Documento de Registro. Las
autoridades competentes en el &mbito local, autonémico, nacional y comunitario pueden
imponer sanciones por cualquier incumplimiento de esas normas.

RENTA CORPORACION debe desarrollar su actividad con arreglo a lo dispuesto en tales
normas asesorandose interna o externamente, cuando sea necesario, para cumplir con las
diversas normativas que le puedan ser aplicables.

Los cambios que pudieran producirse en la normativa aplicable o en la forma en que ésta
se aplica o interpreta, podrian conllevar que RENTA CORPORACION pudiera incurrir en un
incumplimiento de la legislacion y posibles sanciones econémicas y en cuanto a su
actividad, podrian afectar a los planes de transformacién disefiados y a su
implementacién o desarrollo, haciendo necesaria su modificacion, incrementando los
costes y afectando a la rotacion de los inmuebles.

1.6. Riesgos asociados a la estructura accionarial

(a) Participacion mayoritaria de los accionistas principales

En el marco de la salida a Bolsa de la Sociedad, ciertos accionistas, que suponen en
conjunto el 51,202% de RENTA CORPORACION, suscribieron en fecha 24 de febrero de
2006 un contrato de accionistas en el que se regulan ciertas restricciones a la transmision
de acciones de la Sociedad, cuyas partes, términos y condiciones se describen en el
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apartado 18 del Documento de Registro. Dichas restricciones se materializan en un
derecho de adquisicion preferente en las transmisiones de acciones de la Sociedad entre
las partes del contrato.

Posteriormente, el 6 de julio de 2007, un 0,972% del capital se adhirié al referido pacto
de fecha 24 de febrero de 2006.

En consecuencia, las transmisiones de acciones a terceros podrian verse restringidas y
requerir el consentimiento previo de los accionistas firmantes del citado pacto.

Asimismo, en virtud de la escritura de donacion y usufructo otorgada el 14 de enero de
2003, FUNDACION UNICEF-COMITE ESPANOL y FUNDACION OXFAM, titulares de una
participacion del 0,85% y del 0,85% del capital social de RENTA CORPORACION,
respectivamente, se obligaron a: i) no transmitir sus acciones en la Sociedad hasta que
hubieran transcurrido dos afios desde la admision a cotizacion de dichas acciones en bolsa
(lo que tuvo lugar en abril de 2006), momento a partir del cual podran transmitir como
maximo el 50% de las acciones que posean Yy; ii) no transmitir ninguna de las acciones del
50% restante hasta que hayan transcurrido cuatro afios desde la citada admision a cotizacion
en bolsa de las acciones de RENTA CORPORACION. En este sentido, FUNDACION UNICEF y
FUNDACION INTERMON-OXFAM a la fecha del presente Documento de Registro no han
procedido a transmitir el 50% de las acciones de la Sociedad de las que son titulares
actualmente y a cuya enajenacion a dia de hoy tienen derecho conforme a lo previsto en el
referido pacto parasocial.

Si bien el pacto parasocial suscrito entre ellos no regula el ejercicio de los derechos de
voto correspondientes a sus acciones, en el caso de que estos accionistas firmantes del
pacto ejercitaran sus respectivos derechos de voto en el mismo sentido, podrian influir en
todos los acuerdos que requieran ser aprobados por la mayoria de los accionistas de la
Sociedad, incluyendo el reparto de dividendos, la variacion de la cifra de capital social, la
modificacion de los Estatutos Sociales y el nombramiento de los consejeros (con las
limitaciones del derecho de representacion proporcional establecidas por la legislacion
espafola). Asimismo, los accionistas principales de RENTA CORPORACION podrian
orientar la gestion de las operaciones de la Sociedad y causar o impedir un cambio de
control en la Sociedad, pudiendo no coincidir los intereses de estos accionistas con los del
resto de accionistas de la Sociedad.

Asimismo, se hace constar que el Presidente y Consejero Delegado del Consejo de
Administracion de la Sociedad, don Luis Herndndez de Cabanyes, es titular de una
participacion del 39,203% del capital social de RENTA CORPORACION. A este respecto es
importante sefialar que el Nuevo Crédito Sindicado contiene una clausula de cambio de
control, segun la cual el importe de financiacion debera ser amortizado total y
anticipadamente en caso de que se produzca un cambio de control. A este respecto, se
entiende por cambio de control aquella situacion en la que uno o varios accionistas de
RENTA CORPORACION distintos del actual accionista mayoritario ejerzan el control de la
Sociedad de forma individual o conjunta.
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(b) Conflictos de interés con partes vinculadas

RENTA CORPORACION ha realizado operaciones y suscrito acuerdos con partes vinculadas,
tal y como se detalla en el apartado 19 de este Documento de Registro, de conformidad
con lo establecido en el articulo 35 del Reglamento del Consejo de Administracion de la
Sociedad.

De acuerdo con lo previsto en los articulos 13.2. y 14.2 de dicho Reglamento,
respectivamente, el Comité de Auditoria y la Comision de Nombramientos y
Retribuciones han informado al Consejo de Administracion sobre las operaciones
vinculadas y sobre las transacciones que implicaran o pudieran implicar conflictos de
interés.

Entre otros, con fecha 26 de mayo de 2009, D. Luis Herndndez de Cabanyes, presidente
del Consejo de Administracion y principal accionista de la Sociedad, como prestamista, y
Renta Corporacion Real Estate S.A., como prestataria, suscribieron un contrato de
Préstamo Participativo por importe de 4.000.000 € y una duracion de 7 afios y un mes,
como modificacién y ampliacion de otro contrato anterior de 2 de marzo de 2009. En
fecha 30 de septiembre los intereses devengados ascienden a 38 miles de €. Los
principales términos y condiciones del Préstamo Participativo se encuentran descritos en
el apartado 19 del presente Documento de Registro.

Aunque RENTA CORPORACION ha procurado ser diligente a la hora de realizar estas
operaciones y suscribir estos acuerdos, no puede garantizar que hubiera podido obtener
mejores condiciones en estas operaciones 0 acuerdos de haberse realizado con otras
partes.

En un futuro, RENTA CORPORACION podria volver a realizar operaciones y suscribir
acuerdos similares siempre que se realicen en cumplimiento del Reglamento del Consejo
de Administracion y las operaciones de venta o de enajenacion de activos sean
supeditadas a la autorizacion previa y expresa de la mayoria de entidades financieras que
componen el acuerdo de refinanciacion firmado el 26 de mayo de 2009.
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Il. INFORMACION SOBRE EL EMISOR (ANEXO | DEL REGLAMENTO
(CE) N° 809/2004 DE LA COMISION DE 29 DE ABRIL DE 2004)

1. PERSONAS RESPONSABLES

1.1. Identificacion de las personas responsables del documento de registro de
acciones

D. Juan Velayos Lluis, en nombre y representacion de RENTA CORPORACION REAL
ESTATE, S.A. (en adelante, “RENTA CORPORACION”, la “Sociedad”, la “Compafiia” o el
“Emisor”), en su calidad de Consejero Delegado de RENTA CORPORACION, asume la
responsabilidad por el contenido del presente documento de registro (el “Documento de
Registro”).

1.2. Declaracion de las personas responsables del documento registro de
acciones

D. Juan Velayos Lluis, declara que, tras comportarse con una diligencia razonable para
garantizar que asi es, la informacion sobre el Emisor contenida en el presente Documento
de Registro es, segun su conocimiento, conforme a los hechos y no incurre en ninguna
omision que pudiera afectar a su contenido.

2. AUDITORES DE CUENTAS

2.1. Nombre v direccion de los auditores del emisor para el periodo cubierto por
la informacion financiera historica (asi como su afiliacion a un colegio

profesional)

Las cuentas anuales individuales correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de
diciembre 2006, 31 de diciembre 2007 y 31 de diciembre 2008, preparadas las dos ultimas
aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y las de
2006 conforme al anterior Plan General de Contabilidad aprobado por Real Decreto
1643/1990 de 20 de diciembre, asi como las cuentas anuales consolidadas del Emisor
correspondientes a los mismos ejercicios, preparadas de acuerdo con normas internacionales
de informacion financiera (“NIIF”), han sido objeto de informe de auditoria emitido por
PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L., domiciliada en Madrid, Paseo de la
Castellana 43, provista de N.I.F. nimero B-79.031.290 e inscrita en el R.O.A.C. con el
namero S0242 y en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9.267, Folio 75, Libro 8.054,
Seccion 32, Hoja 87.250-1.

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. ha realizado asimismo una revision
limitada de los estados financieros intermedios resumidos consolidados del primer
semestre de 2008 y primer semestre de 2009, preparadas de acuerdo con normas
internacionales de informacién financiera (“NI11F”), habiendo emitido informe de opinion
sobre los mismos.
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2.2. Si los auditores han renunciado, han sido apartados de sus funciones o no
han sido reelegidos durante el periodo cubierto por la informacién
financiera histérica, proporcionaran los detalles si son importantes

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. no ha renunciado ni ha sido apartado de sus
funciones durante el periodo cubierto por la informacion financiera historica. EI Comité de
Auditoria de 24 de febrero de 2009 ha designado a PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES,
S.L. como auditor del informe financiero semestral para el primer semestre del 2009. La
Junta General de accionistas de 10 de junio de 2009 ha reelegido a
PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. como auditor de las cuentas anuales
individuales y consolidadas de RENTA CORPORACION del ejercicio social 20009.

3.  INFORMACION FINANCIERA SELECCIONADA

3.1. Informacidén financiera histérica seleccionada relativa _al Emisor, que se
presentara para cada ejercicio durante el periodo cubierto por la
informacién financiera historica, vy cualquier periodo financiero intermedio
subsiquiente, en la misma divisa que la informacién financiera

El presente Documento de Registro incorpora por referencia las cuentas anuales
consolidadas y auditadas de los ejercicios terminados a 31 de diciembre 2006, a 31 de
diciembre 2007 y a 31 de diciembre 2008, asi como los estados financieros intermedios
para el periodo de nueve meses finalizado el 30 de septiembre de 2009 y 30 de
septiembre de 2008 (no auditados), informacion toda ella elaborada conforme a las
Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF).

Para la revision de los principales principios y normas contables aplicados en la
elaboracion de la memoria y de las cuentas anuales consolidadas y auditadas, pueden
consultarse los estados financieros e informes de auditoria que se encuentran a
disposicion del publico en la pagina web de la CNMV (www.cnmv.es) y de RENTA
CORPORACION (www.rentacorporacion.com), y que quedan incorporados al presente
Documento de Registro por referencia.

En la tabla siguiente se muestra la evolucion resumida de las principales magnitudes de la
cuenta de resultados consolidada de la Sociedad para los ejercicios anuales terminados a 31
de diciembre de 2006, 2007 y 2008:
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(En miles de €)

PRINCIPALES MAGNITUDES DE LA CUENTA 2008 2007 2006 %variac. % variac.
DE RESULTADOS® 08/07 07/06
Ingresos ordinarios (2) 244133 529.107 590.035 -54% -10%
Consumo de mercaderias (3) (312.400) (432.632) (468.675) -28% -8%
Margen Bruto de ventas (4) (68.267) 96.475 121.360 -171% -21%
% Margen Bruto s/ Ingresos ordinarios -28% 18% 21% -253% -11%
% Margen Bruto s/ Coste de Ventas -22% 22% 26% -198% -14%
Total Ingresos (5) 263.869 544.872 596.207 -52% -9%
EBITDA (6) (120.231) 57.294 77.350 -310% -26%
% EBITDA s/ total ingresos -46% 11% 13% -533% -19%
Resultado Consolidado de Explotacion (EBIT) (7) (125.692) 55.958 77.014 -325% -27%
% EBIT g/total ingresos -48% 10% 13% -564% -20%
Resultado consolidado antes de impuestos (BAI) (151.160) 49.455 70.918 -406% -30%
% BAI s/total ingresos -57% 9% 12% -731% -24%
Rtdo Consolidado del ejercicio atribuible a los

accionistas de la sociedad (111.532) 35.352 47.501 -415% -26%
% Rtdo Consolidado del ejercicio s/total ingresos -42% 6% 8% -751% -19%
Resultados por accion (€ /accion) (8) (451) 1,42 1,97 -418% -28%
Dividendo por accién (€/ accion) (9) 0,42 0,57 0,46 -26% 24%
(1) Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008, a 31 de diciembre de 2007 y a 31 de diciembre de

@
©)
Q)

®)

(©)

™
®)

©)

2006.
Incluye exclusivamente los ingresos percibidos por la venta de activos inmobiliarios.
Consumo de mercaderias corresponde al coste de las ventas del ejercicio.

Margen Bruto se define como ingresos ordinarios menos consumo de mercaderias. La disminucién del margen bruto en el 2008 se
debe en gran parte a las pérdidas por deterioro del valor de existencias.

Total Ingresos incluye ingresos por la venta de activos inmobiliarios asi como ingresos por arrendamientos operativos y otros
ingresos de explotacion.

Se define EBITDA como margen bruto de las ventas mas los ingresos por arrendamientos operativos y otros ingresos de
explotacion, menos gastos por prestaciones a los empleados, gastos por servicios exteriores y otros tributos.

Se define EBIT como el EBITDA menos amortizacion y cargos por pérdidas relacionadas con activos.

Calculado como Beneficio/(pérdida) atribuible a los accionistas de la Sociedad / n° medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion.

Calculado como importe de dividendos pagados en el ejercicio / n® de acciones en circulacion con derecho a percibir dividendos.

Asimismo, en la tabla siguiente se muestra la evolucion de las principales partidas del
Balance consolidado de la Sociedad para los ejercicios anuales terminados a 31 de
diciembre de 2006, 2007, y 2008:
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(Enmilesde €)

PRINCIPALES MAGNITUDES DEL 2008 2007 2006 % variac. % variac.
BALANCE @ 08/07 ___07/06
Total Activos No Corrientes (2) 136.648 82.530 8.224 66% 904%
Existencias 642.687 858.894 710.194 -25% 21%
Efectivoy equivalentes al efectivo (3) 2311 2737 6.071 -16% -55%
Total Activos Corrientes (4) 711.606 995.439 881.076 -29% 13%
Total Patrimonio Neto 90.808 220.614 203.899 -59% 8%
Pasivos No Corrientes (5) 14.869 573.659 5.784 -97% 9818%
Total Pasivos Corrientes (6) 742,577 283.696 679.617 162% -58%
Fondo de Maniobra de Explotacion (7) 635.618 901.806 702.701 -30% 28%
Fondo de Maniobrade Explotacion Ajustado (8) (7.069) 42912 (7.493) -116% 673%
Total Deuda Financiera Bruta e Instrumentos

Financieros Derivados 668.900 741.405 507.313 -10% 46%
Total Activo / Pasivo 848.254  1.077.969 889.300 -21% 21%
Endeudamiento Financiero Neto (9) 641.559 736.211 499.118 -13% 48%
(1) Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008, a 31 de diciembre de 2007 y a 31 de diciembre de

@

©)

O

®)

(6)

™

®)
©)

2006.

Incluye la totalidad de los Activos no corrientes. Se define como la suma de inmovilizado material, activos intangibles,
inversiones en asociadas, cuentas a cobrar a largo plazo, pagos anticipados a largo plazo, instrumentos financieros derivados,
activos financieros disponibles para la venta y activos por impuestos diferidos. El incremento en el 2007 se debe a la adquisicién
del edificio que constituye la nueva sede social del Grupo. El incremento de afio 2008 se debe, fundamentalmente, a los impuestos
diferidos.

Esta formado integramente por efectivo en caja y cuentas corrientes en bancos.

Incluye la totalidad de los activos corrientes. Se define como la suma de existencias, clientes y otras cuentas a cobrar, préstamos y
deudas con partes vinculadas, activo por impuesto corriente, instrumentos financieros derivados, activos financieros mantenidos
hasta su vencimiento y efectivo y equivalentes al efectivo.

El incremento del saldo entre el 2006 y 2007 se debe a la obtencién de deuda financiera a largo plazo, y por tanto, su
reclasificacién de pasivos corrientes a pasivos no corrientes. A cierre del 2008, esta deuda estaba en proceso de renegociacion, y
por tanto, su clasificacién, atendiendo a criterios de prudencia, como corriente.

Incluye la totalidad de los pasivos corrientes. Se define como la suma de proveedores y otras cuentas a pagar corrientes, deudas
financieras, instrumentos financieros derivados y pasivos por impuesto corrientes. La disminucién del saldo entre el 2006 y 2007
se debe a la obtencién de deuda financiera a largo plazo, y por tanto, su reclasificacion a pasivos no corrientes. A cierre del 2008,
esta deuda estaba en proceso de renegociacion, y por tanto, su reclasificacion, atendiendo a criterios de prudencia, como corriente.

Fondo de maniobra de Explotacion se define como la suma de activos corrientes, excluyendo efectivo y equivalentes al efectivo,
menos proveedores y otras cuentas a pagar corrientes y pasivos por impuestos corrientes.

Fondo de maniobra de Explotacion Ajustado se define como el Fondo de Maniobra de Explotacion excluidas las existencias.

Endeudamiento Financiero Neto se define como deuda financiera bruta e instrumentos financieros derivados menos efectivo y
equivalentes al efectivo y menos otras imposiciones corrientes.

La actividad de la Sociedad y sus empresas filiales y participadas (en adelante, el “Grupo” o

el

“Grupo RENTA CORPORACION”) consiste en la compra, transformacion y venta de

inmuebles en un periodo inferior, como regla general, a un afio. Los importes
correspondientes a la compra de activos inmobiliarios, la inversién adicional para la
transformacion de los mismos y el coste de adquisicion de opciones de compra sobre
inmuebles se recogen en los estados financieros dentro de la partida de “Existencias”, y no
en la de “Activos Fijos”.

En el periodo cubierto por la informacion financiera histérica, se aprecia un cambio de
tendencia entre los tres afios, con un punto de inflexion en el 2007. El plan estratégico de
crecimiento y expansion continuado a lo largo del 2006, con unos resultados que
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confirmaron el positivo desarrollo del modelo de negocio y diversificacion tanto geografica
como por unidad de negocio, se vio ralentizado en el ejercicio 2007 por la aparicion, en el
segundo semestre del afo, de una importante crisis de liquidez en el sistema financiero. El
afio 2008 ha estado fuertemente marcado por la crisis financiera e inmobiliaria, que se ha
extendido a todos los sectores y mercados. En este contexto, RENTA CORPORACION se ha
visto especialmente afectada por la reduccion de la liquidez de sus clientes asi como por la
incertidumbre en relacidn a las perspectivas econémicas de recuperacion.

El Grupo ha venido financiando su crecimiento y operativa fundamentalmente a través de
endeudamiento y, en los afios de obtencion de beneficios, a traves de la reinversion de éstos,
adicionalmente a la ampliacion de capital del ejercicio 2006. A comienzos del ejercicio 2007
RENTA CORPORACION formalizé un contrato de crédito sindicado junto con préstamos
hipotecarios y otros créditos bancarios a largo plazo. Debido a las circunstancias en las que
se ha encontrado posteriormente el Grupo, RENTA CORPORACION ha procedido a la
renegociacion de dicho crédito sindicado el pasado mes de febrero de 2009, formalizando en
mayo de 2009 un nuevo contrato de crédito sindicado (el “Nuevo Crédito Sindicado”) con
17 entidades financieras, bajo nuevas condiciones y términos, los cuales se describen en los
apartados 5.1.5 y 10.4 del presente Documento de Registro.

En la tabla siguiente se detallan los principales ratios financieros de RENTA CORPORACION
durante los ejercicios anuales terminados a 31 de diciembre de 2006, 2007 y 2008:

PRINCIPALES RATIOS FINANCIEROS 2008 2007 2006 % variac. % variac.
08/07 07/06
Ratio de Apalancamiento (Total Balance/ Patrimonio Neto) x9,3 x4,9 x4.,4 91% 12%

Ratios de endeudamiento

Endeudamiento Financiero Neto / EBITDA n.a. 12,8 6,5 n.a. 99%
Endeudamiento Financiero Neto / (EFN + PN) (2) 87,6% 76,9% 71,0% 14% 8%
Endeudamiento Financiero Bruto / Total Pasivo 78,9% 68,8% 57,0% 15% 21%
Retorno sobre Activos Promedio (ROA) (3) n.a. 5,5% 11,7% n.a. -53%
Retorno sobre Patrimonio Neto Promedio (ROE) (4) n.a. 16,5% 30,2% na. -45%

(1) Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008, a 31 de diciembre de 2007, y a 31 de diciembre de
2006.

(2) EFN + PN se entiende como la suma de Endeudamiento Financiero Neto mas Total Patrimonio Neto.

(3) Se define ROA como el Beneficio Consolidado de Explotacion sobre los Activos Totales promedio en el afio. Los Activos Totales
promedio para el calculo de los ratios son 969.565 miles de € para 2008, 1.011.939 miles de € para 2007 y 656.454 miles de €
para 2006. No aplica en el 2008 en la medida que el Resultado Consolidado de explotacién fue negativo.

(4) Se define ROE como Beneficio Consolidado del Ejercicio sobre Patrimonio Neto promedio en el afio. EI Patrimonio Neto
promedio para el calculo del ratio son 180.882 miles de € para 2008, 213.846 miles de € para 2007, 157.058 miles de € para 2006.
No aplica en el 2008 en la medida que el Resultado Consolidado del Ejercicio fue negativo.
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3.2.

El

Si_se proporciona _informacion financiera seleccionada relativa a periodos
intermedios, también se proporcionaran datos comparativos del mismo
periodo del ejercicio anterior, salvo que el requisito para la informacion
comparativa del balance se satisfaga presentando la informacion del
balance final del ejercicio

presente Documento de Registro incorpora informacion financiera intermedia

consolidada del Grupo a 30 de septiembre de 2009 y a 30 de septiembre de 2008, no
auditada, elaborada a partir de los registros contables internos de la Sociedad.

En

la tabla siguiente se muestran las principales magnitudes de la cuenta de resultados

consolidada de la Sociedad, correspondiente al periodo de 1 de enero a 30 de septiembre

de

@

@
©)
@
®

6)
@

®

2009, comparativa con el mismo periodo del afio anterior.

(En miles de €)

PRINCIPALES MAGNITUDES DE LA CUENTA Periodo 1 de enero a 30 de % variac.
DE RESULTADOS® septiembre 09/08
2009 2008

Ingresos ordinarios (2) 331.005 198.129 67%
Consumo de mercaderias (3) (334.266) (204.387) 64%
Margen Bruto de ventas (4) (3.261) (6.258) 43%
% Margen Bruto s/ Ingresos ordinarios -1% -3% 69%
% Margen Bruto s/ Coste de Ventas -1% -3% 68%
Total Ingresos (5) 341.608 213.084 60%
EBITDA (6) (14.711) (36.661) 60%
% EBITDA s/ total ingresos -4% -17% 75%
Resultado Consolidado de Explotacion (EBIT) (7) (14.791) (38.386) 61%
% EBIT dtotal ingresos -4% -18% 76%
Resultado consolidado antes de impuestos (BAI) (25.301) (38.569) 34%
% BAI s/total ingresos -1% -18% 59%
Rtdo Consolidado del ejercicio atribuible a los

accionistas de la sociedad (18.308) (25.242) 27%
% Rtdo Consolidado del ejercicio s/total ingresos -5% -12% 55%
Resultados por accion (€ /accion) (8) (0,74) (1,02) 27%

Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de septiembre de 2009 y a 30 de septiembre de
2008, no auditados.

Incluye exclusivamente los ingresos percibidos por la venta de activos inmobiliarios.
Consumo de mercaderias correspondiente al coste de las ventas del ejercicio.
Margen Bruto se define como ingresos ordinarios menos consumo de mercaderias.

Total Ingresos de Explotacién incluye ingresos por la venta de activos inmobiliarios asi como ingresos por arrendamientos operativos y
otros ingresos de explotacion.

Se define EBITDA como margen bruto de las ventas mas los ingresos por arrendamientos operativos y otros ingresos de explotacion,
menos gastos por prestaciones a los empleados, gastos por servicios exteriores y otros tributos.

Se define EBIT como el EBITDA menos amortizacion y cargos por pérdidas relacionadas con activos mas los resultados por
enajenacion de inmovilizado.

Calculado como el cociente entre el beneficio o pérdida atribuible a los accionistas de la Sociedad y el nimero medio ponderado de
acciones ordinarias en circulacion.
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En la tabla siguiente se muestran las principales partidas del Balance Consolidado de la
Sociedad a 30 de septiembre de 2009. En esta ocasion los datos comparativos del balance
corresponden al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008, cubierto por la informacion
financiera historica.

@

@

®
@

®)

©®

@

®
©

(En miles de €)

PRINCIPALES MAGNITUDES DEL sep-09 2008 % variac.
BALANCE sep-09/08
Total Activos No Corrientes (2) 74.592 136.648 -45%
Existencias 309.519 642.687 -52%
Efectivo y equivalentes al efectivo (3) 21.763 2311 842%
Total Activos Corrientes (4) 371.747 711.606 -48%
Total Patrimonio Neto 72.184 90.808 -21%
Pasivos No Corrientes (5) 296.788 14.869 1896%
Total Pasivos Corrientes (6) 77.367 742577 -90%
Fondo de Maniobra de Explotacion (7) 327.313 635.618 -49%
Fondo de Maniobra de Explotacion

Ajustado (8) 17.794 (7.069) 352%
Total Deuda Financiera Bruta e

Instrumentos Financieros Derivados (9) 318.057 668.900 -52%
Total Activo / Pasivo 446.339 848.254 -47%
Endeudamiento Financiero Neto (10) 205.851 641.559 -54%

Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de septiembre de 2009 (no auditados) y cuentas
anuales consolidadas auditadas a 31 de diciembre de 2008.

Incluye la totalidad de los Activos no corrientes. Se define como la suma de inmovilizado material, activos intangibles, inversiones en
asociadas, cuentas a cobrar a largo plazo, instrumentos financieros derivados, activos financieros disponibles para la venta y activos por
impuestos diferidos. La disminucion del tercer trimestre de 2009 se debe, fundamentalmente, a la venta del edificio de la sede social del
Grupo.

Esta formado integramente por efectivo en caja y cuentas corrientes en bancos.

Incluye la totalidad de los activos corrientes. Se define como la suma de existencias, clientes y otras cuentas a cobrar, préstamos y
deudas con partes vinculadas, activos financieros mantenidos hasta su vencimiento y efectivo y equivalentes al efectivo. La disminucion
en el 2009 se debe, basicamente, a las ventas acordadas con las entidades de crédito en el marco del acuerdo de refinanciacion de la
deuda financiera a largo plazo del Grupo.

El incremento del saldo en los primeros nueve meses del ejercicio 2009 responde principalmente a la clasificacién de la deuda financiera
del crédito sindicado a largo plazo, tras la firma del acuerdo de refinanciacion de la deuda bancaria a largo plazo. A cierre del ejercicio
2008, esta deuda estaba en proceso de renegociacion y, por tanto, su clasificacién, atendiendo a criterios de prudencia, se clasificé como
corriente.

Incluye la totalidad de los pasivos corrientes. Se define como la suma de proveedores y otras cuentas corrientes a pagar, deudas
financieras e instrumentos financieros derivados. La deuda con entidades financieras a cierre del 2008 estaba en proceso de
renegociacion y, por tanto, atendiendo a criterios de prudencia, clasificada como corriente. La deuda financiera del crédito sindicado,
una vez formalizado el nuevo acuerdo de refinanciacién a largo plazo con las entidades de crédito, se ha reclasificado a largo plazo en el
primer semestre del 2009.

Fondo de Maniobra de Explotacién se define como la suma de activos corrientes, excluyendo efectivo y equivalentes al efectivo, menos
proveedores y otras cuentas corrientes a pagar.

Fondo de Maniobra de Explotacion Ajustado se define como el Fondo de Maniobra de Explotacion excluidas las existencias.

Incluye la totalidad de las deudas con entidades de crédito, esto es, los préstamos hipotecarios, créditos con entidades de crédito, crédito
sindicado o deudas por intereses e instrumentos financieros derivados. No incluye deuda financiera con terceros distintos de las
entidades de crédito.

(10) Endeudamiento Financiero Neto se define como deuda financiera bruta e instrumentos financieros derivados menos efectivo y

equivalentes al efectivo, otras imposiciones corrientes e intereses a cobrar swap cobertura.
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En la tabla siguiente se detallan los principales ratios financieros de RENTA
CORPORACION a 30 de septiembre de 2009, comparativos con los del ejercicio cerrado a
31 de diciembre de 2008:

PRINCIPALES RATIOS FINANCIEROS sep-09 2008 % variac.
sep-09/08
Ratio de Apalancamiento (Total Balance/ Patrimonio Neto) X 6,2 x9,3 -34%

Ratios de endeudamiento

Endeudamiento Financiero Neto / EBITDA n.a n.a. n.a.
Endeudamiento Financiero Neto / (EFN + PN) (2) 80,4% 87,6% -8%
Endeudamiento Financiero Bruto / Total Pasivo 71,3% 78,9% -10%
Retorno sobre Activos Promedio (ROA) (3) na na. n.a.
Retorno sobre Patrimonio Neto Promedio (ROE) (4) n.a n.a. n.a.

(1) Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de septiembre de 2009 (no auditados) y cuentas
anuales consolidadas auditadas a 31 de diciembre de 2008.

(2) EFN +PN se entiende como la suma de Endeudamiento Financiero Neto més Patrimonio Neto Total.

(3) Se define ROA como el Resultado Consolidado de Explotacion sobre los Activos Totales promedio en el afio. Los Activos Totales
promedio para el calculo de los ratios son 584.227 miles de € para 30 de septiembre 2009 y 969.565 miles de € para 2008. No aplica el
célculo para los periodos a los que se hace referencia en la medida que el Resultado Consolidado de explotacién fue negativo.

(4) Se define ROE como Resultado Consolidado del Ejercicio sobre Patrimonio Neto promedio en el afio. El Patrimonio Neto promedio
para el calculo del ratio son 82.073 miles de € para 30 de septiembre 2009 y 180.882 miles de € para el ejercicio 2008. No aplica el
célculo para los periodos a los que se hace referencia en la medida que el Resultado Consolidado del Ejercicio fue negativo.

4. EACTORES DE RIESGO

Véase el apartado | (Factores de Riesgo) de este Documento de Registro.

5. INFORMACION SOBRE EL EMISOR

5.1. Historia y evolucion del emisor

5.1.1. Nombre legal y comercial del emisor

La denominacion social completa del Emisor es “RENTA CORPORACION REAL ESTATE,
S.A.”, segln se establece en el articulo 1 de sus Estatutos Sociales. La Sociedad opera
comercialmente bajo la denominacion “RENTA CORPORACION”.

5.1.2. Lugar de registro del emisor y nimero de registro

La Sociedad figura inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, al Tomo 33.020,
Seccion 82, Folio 118 y Hoja B-220.077, inscripcion 12,

5.1.3. Fecha de constitucién y periodo de actividad del emisor, si no son
indefinidos

La Sociedad fue constituida, por tiempo indefinido, mediante escritura de fecha 9 de
octubre de 2000 otorgada ante el notario de Barcelona D. Antonio Lépez-Cer6n y Cerdn
con el nimero 4.687 de su protocolo.
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5.14. Domicilio y personalidad juridica del emisor, legislacion conforme a la
cual opera, pais de constitucion, y direccion y numero de teléfono de su
domicilio social (o lugar principal de actividad empresarial si es diferente
de su domicilio social)

5.1.4.1. Domicilio y personalidad juridica

La Sociedad tiene su domicilio social en Barcelona, Via Augusta, 252-260 52 planta,
08017 y su numero de teléfono de contacto es el + (34) 93 494 96 70 (centralita).

La Sociedad, de nacionalidad espafiola, tiene caracter mercantil y reviste la forma juridica
de Sociedad Andnima. En consecuencia, esté sujeta a la regulacion establecida por la Ley
de Sociedades Andnimas y demas legislacion concordante. La Sociedad no esta sujeta a
una regulacion especifica, siéndole de aplicacion la referida legislacion general.

5.1.4.2. Marco requlatorio concerniente a las actividades que desarrolla Renta
Corporacién

Derecho Urbanistico

El desarrollo de suelo en Espafia esta sometido a numerosas leyes urbanisticas y de
ordenacién del territorio, las cuales varian en funcion de la Comunidad Auténoma en que
se localice el suelo en cuestion. Las autoridades autonOmicas, en ejercicio de sus
competencias constitucionalmente reconocidas en materia de ordenacion del territorio y
urbanismo, son las entidades competentes para aprobar la legislacién relativa al
planeamiento, gestion, ejecucion y disciplina urbanistica, mientras que las autoridades
locales son las responsables de la aprobacion de instrumentos de planeamiento y
desarrollo urbanistico del suelo enmarcado en su jurisdiccion (si bien, en ocasiones, es
necesaria la concurrencia de autoridades autondmicas), asi como de supervisar la
ejecucion de dichos instrumentos urbanisticos.

Asimismo, hay que tener en cuenta que en el &mbito nacional resulta de aplicacién: (i) en
cuanto a legislacion basica o derivada de competencias exclusivas estatales en funcion de
la materia, el Real Decreto Legislativo 2/2008, de 20 de junio, por el que se aprueba el
Texto Refundido de la Ley del Suelo; y el Real Decreto 1093/1997, de 4 de julio, por el
que se aprueban las normas complementarias al Reglamento para la ejecucion de la Ley
Hipotecaria sobre inscripcion en el Registro de la Propiedad de actos de naturaleza
urbanistica; y (ii) en cuanto a legislacion urbanistica supletoria, el Real Decreto
1346/1976, de 9 de abril, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley sobre
Régimen del Suelo y Ordenacién Urbana y sus principales reglamentos de desarrollo, es
decir, el Real Decreto 2187/1978, de 23 de junio, de Disciplina Urbanistica, el Real
Decreto 2159/1978, de 23 de junio, de Planeamiento y el Real Decreto 3288/1978, de 25
agosto, de Gestion Urbanistica.

Adicionalmente, el desarrollo urbanistico puede verse afectado por otras regulaciones
sectoriales complementarias como la legislacién de carreteras, costas, aguas, patrimonio
historico, etc. La culminacién del desarrollo urbanistico del suelo posibilita su
construccion, asi como su uso efectivo, siempre sujeto a la concesion previa de las
licencias urbanisticas y demas permisos necesarios por parte de las autoridades
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competentes. Las reglas aplicables a la tramitacion de las licencias se establecen en la
normativa local, siendo, generalmente, diferente en cada municipio, con el denominador
comun previsto en las legislaciones autonémicas respectivas. Los permisos concretos
necesarios para la construccion, y la denominacion de dichos permisos, suelen diferir en
funcion de la normativa autonémica y local aplicables. La competencia para otorgar
licencias urbanisticas en Esparfia corresponde a los ayuntamientos. Estas licencias tienen
caracter reglado, por lo que dichas Administraciones estan obligadas a concederlas si los
proyectos constructivos que se presentan se ajustan a la ordenacion territorial y
urbanistica en vigor.

Se ha de destacar, especialmente, la aprobacién de la Ley 8/2007, de 28 de mayo, del
Suelo (que derog6 la anterior Ley 6/1998, de 13 de abril, sobre régimen del suelo y
valoraciones) y que ha sido posteriormente refundida, junto con los preceptos que aun
quedaban vigentes del Real Decreto Legislativo 1/1992, de 26 de junio, por el que se
aprobd el Texto Refundido de la Ley sobre Régimen del Suelo y Ordenacion Urbana,
mediante el Real Decreto Legislativo 2/2008, de 20 de junio, por el se aprueba el Texto
Refundido de la Ley del Suelo (el “TRLS”). Por tanto, el TRLS, al tener como Unica
finalidad refundir la legislacion estatal existente en materia de suelo, no introduce
novedades significativas respecto a la Ley 8/2007, de 28 de mayo, cuyas novedades,
respecto al régimen anterior, son las siguientes:

a)  Establece que la Administracion debe destinar el suelo adecuado y suficiente para
uso residencial, con reserva en todo caso, de una parte proporcionada a vivienda
sujeta a algn régimen de proteccion publica que, al menos, permita tasar su precio
maximo de venta o alquiler. Esta reserva debe ser determinada por la legislacion
sobre ordenacion del territorio y urbanismo (o de conformidad con ella por los
correspondientes instrumentos de ordenacién), aunque como minimo comprendera
los terrenos necesarios para realizar el 30% de la edificabilidad residencial prevista
por la ordenacion urbanistica en el suelo que vaya a ser incluido en actuaciones de
urbanizacion.

No obstante, dicha legislacion podra también fijar o permitir excepcionalmente una
reserva inferior para determinados municipios o actuaciones, siempre que, cuando
se trate de actuaciones de nueva urbanizacion, se garantice en el instrumento de
ordenacion el cumplimiento integro de la reserva dentro de su ambito territorial de
aplicacion y una distribucién de su localizacion respetuosa con el principio de
cohesion social.

Como se ha indicado, la legislacion autondmica sobre ordenacion territorial y
urbanistica podria fijar un umbral superior. En todo caso, debe tenerse en cuenta
que la mayoria de las legislaciones autondmicas ya recogen esta obligacion, incluso
con un porcentaje superior al 30% en algunos casos, por lo que RENTA
CORPORACION estima que esta prevision no tendrd un impacto significativo en la
Sociedad.

b)  Determina como deber legal de la promocion de actuaciones de transformacion
urbanistica el de entregar a la Administracion el suelo (libre de cargas de
urbanizacion) correspondiente al porcentaje de la edificabilidad media ponderada
del correspondiente ambito de actuacion que fije la legislacion de ordenacion
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d)

territorial y urbanismo, entre un minimo del 5% y un maximo del 15%, frente al
10% del régimen anterior. Este porcentaje podra ser reducido o incrementado hasta
un maximo del 20% en el caso de su incremento, para los &mbitos de actuacion en
los que el valor de las parcelas resultantes sea sensiblemente inferior o superior,
respectivamente, al medio en los restantes de su misma categoria de suelo.

Las valoraciones del suelo se regiran por lo dispuesto en el TRLS cuando tengan
por objeto:

. la verificacion de las operaciones de reparto de beneficios y cargas u otras
precisas para la ejecucion de la ordenacion territorial y urbanistica en las que
la valoracion determine el contenido patrimonial de facultades o deberes
propios del derecho de propiedad, en defecto de acuerdo entre todos los
sujetos afectados;

ii.  la fijacion del justiprecio en la expropiacién, cualquiera que sea la finalidad
de ésta y la legislacion que la motive;

iii.  la fijacion del precio a pagar al propietario en la venta o sustitucion forzosas;
0

iv. la determinacion de la responsabilidad patrimonial de la Administracion
Publica.

Se establece un método de valoracién distinto para las dos situaciones bésicas de
suelo que reconoce el TRLS. En el suelo urbanizado no edificado, el valor se
calcula aplicando a la edificabilidad el valor de repercusion obtenido por el método
residual y, en el edificado o en curso de edificacion, el valor de tasacion sera el
superior que resulte de la tasacion conjunta del suelo y la edificacion obtenida por
el método de comparacién o el que resulte de la tasacion del suelo obtenida por el
metodo residual sin considerar la edificacion. En el suelo rural se obtendra el valor
por el método de capitalizacién de renta real o potencial. La diferencia esencial con
la legislacion precedente no esta tanto en el cambio de método de valoracién como
en el hecho de que el TRLS prescinde de la clasificacion de suelo y, por tanto, del
caracter formal de la misma para centrarse en la situaciéon real del suelo en el
momento de la valoracién. Asi pues las valoraciones del suelo ya no dependen de la
clase de suelo sino de la situacion real del mismo.

Es preciso sefialar que este régimen de valoraciones solo resulta aplicable a los
supuestos tasados previstos en el TRLS (expropiaciéon, venta forzosa,
responsabilidad de la administracion o falta de acuerdo de los afectados en
actuaciones de ordenacion territorial). Actualmente RENTA CORPORACION posee
Unicamente dos inmuebles que se encontrarian sujetos al régimen de valoraciones
descrito: uno cuya expropiacion forzosa ha sido ejecutada, encontrandose a fecha
de elaboracion de este Documento de Registro pendiente de recibir el justiprecio, y
otro del que hasta la fecha Unicamente se ha procedido a solicitar su expropiacion,
siendo la valoracion de ambos inmuebles de muy poca incidencia sobre el negocio
de la Sociedad.
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e) Los instrumentos de ordenacion territorial y urbanistica se someteran a una
evaluacion ambiental de conformidad con lo previsto en la legislacion de
evaluacion de los efectos de determinados planes y programas en el medio
ambiente, todo ello sin perjuicio de la evaluacion ambiental de los proyectos que se
requieran para su ejecucion. Ademas, el informe de sostenibilidad ambiental de los
instrumentos de ordenacion de las actuaciones de urbanizacion deberd incluir un
mapa de riesgos naturales del &mbito objeto de ordenacion.

f)  La documentacion de los instrumentos de ordenacion de las actuaciones de
urbanizacion debe incluir un informe o memoria de sostenibilidad econémica, en el
que se ponderara en particular el impacto de la actuacion en las Haciendas Publicas
afectadas por la implantacion y el mantenimiento de las infraestructuras necesarias
0 la puesta en marcha y la prestacion de los servicios resultantes, asi como la
suficiencia y adecuacion del suelo destinado a usos productivos

El proceso urbanistico espafiol

Desde el punto de vista tedrico, el proceso de transformacion del suelo, en el que en
ocasiones participa la Sociedad, se puede dividir en tres fases: planificacion urbanistica
(planeamiento general y planeamiento de desarrollo), gestion (Proyecto de Compensacion
0 Reparcelacién) y ejecucion (Proyecto de Urbanizacion). ElI proceso completo puede
llevar un periodo de entre 2 y 10 afios. No obstante, este plazo puede estar sujeto a
variaciones en atencion a las caracteristicas especificas del suelo que sea objeto de
desarrollo.

Desde el punto de vista practico, muchas actividades se solapan y pueden llevarse a cabo
simultaneamente, y éste suele ser el caso. Sin perjuicio de la estructura conceptual, la
extension de cada fase y el trabajo a realizar en la misma depende en gran medida del
caso concreto.

El proceso comienza con una definicion del Plan General de Ordenacion Urbana
(planeamiento general), cuya formulacion es llevada a cabo por el Ayuntamiento para ser
posteriormente aprobado definitivamente, en la mayoria de los supuestos, por la
Comunidad Auténoma correspondiente. En dicho plan se establecen las directrices u
ordenacidn estructurante para el futuro desarrollo de todo el Municipio, tales como la
clasificacion del suelo (urbano, urbanizable, y no urbanizable o rdstico), usos y
calificacion del suelo (residencial, industrial, terciario, etc.), condiciones de
edificabilidad, densidad de poblacion, infraestructuras y sistemas generales, etc. Es el
Plan General el que también establece el orden cronolégico o, en su caso, los plazos en
los que se ha de desarrollar urbanisticamente cada zona concreta de suelo (normalmente
incluidas en recintos conocidos como sectores de suelo urbanizable o suelo urbano no
consolidado). Por tanto, el Plan General prevera el desarrollo de sectores de suelo
urbanizable o urbano no consolidado en el Municipio, que estardn sujetos a los
correspondientes procedimientos de transformacion urbanistica y que comprenderan,
como se ha mencionado, las tres fases: planeamiento (aprobacion de la ordenacion
pormenorizada mediante un Plan Parcial), gestion (aprobacién de un Proyecto de
Reparcelacion o Compensacion) y ejecucién (aprobacion de un Proyecto de Urbanizacién
y realizacién de la urbanizacion propiamente dicha). En cuanto al suelo ya urbanizado, el
Plan General establecerd la concreta ordenacién pormenorizada de esos suelos,
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pudiéndose edificar directamente una vez obtenida la correspondiente licencia
urbanistica. Por ultimo, el suelo no urbanizable o rastico definido por el Plan General
quedara excluido de todo proceso de desarrollo urbanistico hasta que no se produzca una
revision o modificacién del mismo. Por término medio, el proceso de formulacion y
aprobacion del Plan General suele durar entre 1y 3 afios.

En cuanto a la fase de aprobacion de la ordenacion pormenorizada, debe tenerse en
cuenta que el Plan Parcial, cuya formulacion puede ser a iniciativa publica o privada,
puede tramitarse en cualquier momento tras la aprobacion del Plan General, y su &mbito
de aplicacion suele abarcar un sector de suelo urbanizable o urbano no consolidado. En
concreto, el Plan Parcial establece la ordenacidn detallada del sector (zonificacion de usos
y tipologias; reservas para espacios publicos, espacios verdes y espacios dotacionales;
redes viarias; evaluacion economica; plan de etapas; etc.), y su aprobacion es el
presupuesto necesario para realizar el proceso de gestion y ejecucion del suelo. Por lo
tanto, complementa el Plan General en lo necesario y lo desarrolla en detalle, siempre
respetando la ordenacion estructurante establecida en el Plan General. Por término medio,
la formulacion y aprobacion del Plan Parcial suele durar entre 12 y 18 meses.

En cuanto a la gestion del suelo, en el sistema de actuacidn por compensacién (sistema de
actuacion de iniciativa privada por excelencia), el desarrollo habitual del proceso, tras la
planificacion, consiste en la constitucion, por parte de los propietarios del suelo que
quieran incorporarse al desarrollo, de la denominada Junta de Compensacion, cuyo
objetivo es elaborar un Proyecto de Compensacién o Reparcelacion para su aprobacion
definitiva por el Ayuntamiento mediante el cual se distribuyen los beneficios y cargas
derivadas de la actuacion, y se reordena juridicamente la estructura de propiedades del
ambito o sector en cuestion. Por término medio esta fase suele durar entre 8 y 12 meses.

A continuacién, se aborda la fase de ejecucion, que supone ejecutar la urbanizacién para
que el sector cuente con las infraestructuras de abastecimiento necesarias; principalmente
acceso rodado, abastecimiento y evacuacion de aguas residuales, asi como suministro de
energia eléctrica o alumbrado publico de acuerdo con el Proyecto de Urbanizacion
aprobado previamente por el Ayuntamiento. La formulacion y aprobacién del Proyecto
de Urbanizacion suele durar, por término medio, unos 4 meses, mientras que la ejecucion
de las obras de urbanizacion propiamente dichas llevan unos 16 meses de media. Para
garantizar el pago por parte de los propietarios de los costes de urbanizacion, las fincas
incluidas en el sector quedan afectas con caracter real al importe provisional de las obras
de urbanizacién asi como al porcentaje que les corresponda en la cuenta de liquidacion
definitiva, carga que sera inscrita en el Registro de la Propiedad, y cuya cancelacion
puede solicitarse por el propietario acreditando ante el Registro la recepcién por parte de
la administracion local de las obras de urbanizacién y el pago de las respectivas cuotas a
la Junta de Compensacion.

Una vez urbanizadas las fincas (o bien simultaneamente si lo ha aprobado la corporacién
municipal), se entra en la fase de construccion y desarrollo de las edificaciones. A tal fin,
deben solicitarse las preceptivas licencias de obra y, en su caso, de actividad, cuya
tramitacion tarda una media de 6 meses. A fin de obtener las licencias, es preciso
presentar el/los correspondientes proyectos técnicos (obra civil/instalaciones) para su
aprobacidn por parte del Ayuntamiento, asi como pagar los correspondientes impuestos y
tasas. Una vez aprobado el proyecto y otorgadas las licencias de obra y/o actividad, puede
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comenzar la construccion de las edificaciones, que puede tardar unos 20 meses de media
segun el caso. Una vez terminadas las obras de edificacion, y con caracter general en
todas las Comunidades Auténomas, es preceptivo para poder ocupar y utilizar las
edificaciones obtener la licencia de primera ocupacion y/o de funcionamiento, la cual se
encarga de verificar que la ejecucion de la obras e instalaciones se ha llevado a cabo
conforme al proyecto técnico aprobado por la licencia de obras y/o actividad.

Por lo general se produce un incremento cualitativo del precio del suelo a medida que
avanza el proceso urbanistico (principalmente, desde el momento en que recibe la
clasificacion de urbanizable, asi como con la aprobacion del Proyecto de Urbanizacion y
de Reparcelacion o con la terminacién de las obras de urbanizacion). Este incremento
cualitativo y progresivo del valor del suelo se encuentra directamente vinculado con las
incertidumbres derivadas del propio proceso urbanistico, ya que existe mayor certeza de
obtener un suelo finalista, apto para la edificacion, a medida que se van superando los
distintos hitos de dicho proceso.

Derecho Inmobiliario General

En relacion con la normativa inmobiliaria general de aplicacion a las actividades de
RENTA CORPORACION, ademas de la legislacion general civil (Codigo Civil) e hipotecaria,
(Ley Hipotecaria) merecen destacarse determinadas normas relativas a la construccion, la
propiedad horizontal, los arrendamientos y la compraventa de viviendas.

o En cuanto a la legislacion en materia de construccion, la Ley 38/1999, de 5 de
noviembre, de Ordenacion de la Edificacion (“LOE”), impone determinadas
obligaciones y responsabilidades, entre otros, a los promotores y constructores de
edificaciones en su condicién de agentes de la edificacién. En relacion con la
actividad de promocién, la ley establece un periodo de responsabilidad por dafios
frente a propietarios y terceros adquirentes desde la recepcion de la obra; periodo
cuya duracion depende de la naturaleza de los dafios (anual respecto de dafios que
afecten a elementos de terminacion o acabado, trienal respecto de dafios que afecten
a la habitabilidad y decenal respecto de dafios estructurales). Es importante
subrayar que el régimen de responsabilidad del promotor es objetivo y no se basa
en la culpa. EI promotor responde, junto a otros agentes o no segln el caso, “en
todo caso” (sin perjuicio, naturalmente, de eventuales derechos de repeticion contra
otros agentes).

La LOE ha sido completada por el “Codigo Técnico de la Edificacion” aprobado
mediante el Real Decreto 314/2006, de 17 de marzo en lo que se refiere a los
requisitos basicos que deben satisfacerse con el fin de garantizar la seguridad de las
personas, el bienestar de la Sociedad y la proteccion del medio ambiente en materia
de edificacion, fijando los criterios relativos a seguridad (estructural, en caso de
incendio y de utilizacion) y habitabilidad (higiene, salud y proteccién del medio
ambiente, proteccién contra el ruido, ahorro de energia y aislamiento térmico y
otros aspectos funcionales).

o En materia de propiedad horizontal (division horizontal de edificios), sera aplicable

la Ley 49/1960, de 21 de julio, de propiedad horizontal, modificada por la Ley
8/1999, de 6 de abril; ley que tiene la finalidad de ordenar el régimen de
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concurrencia de diversos derechos de diferentes titulares sobre un mismo complejo
inmobiliario.

o Respecto a los contratos de arrendamiento de naturaleza urbana, se rigen por las
disposiciones de la Ley 29/1994, de 24 de noviembre, de arrendamientos urbanos
(sin perjuicio de la vigencia, en algunos casos, de la Ley de arrendamientos urbanos
de 1964 o del Real Decreto Ley 2/1985) y, supletoriamente, por el Cédigo Civil. La
Ley 1/2000, de 7 de enero, de Enjuiciamiento Civil es aplicable en relacion con los
procedimientos judiciales sobre arrendamientos urbanos.

o Por lo que respecta al régimen de adquisicion de inmuebles, ademas de la LOE es
destacable (junto con la normativa general sobre proteccion de consumidores y
prevencion del blanqueo de capitales, y la especifica en la materia contenida en las
leyes de vivienda promulgadas por algunas comunidades autonomas) la Ley
57/1968, de 27 de julio que impone ciertas obligaciones a los
promotores/vendedores de inmuebles en el caso de entrega de cantidades por los
adquirentes de forma anticipada a la entrega de las edificaciones (obligaciones que
buscan la garantia del adquirente).

Citaremos, en fin, como normativa que tambien es de aplicacion al proceso promotor
determinada normativa laboral especial en materia de seguridad y salud en el trabajo.

5.15. Acontecimientos importantes en el desarrollo de la actividad del emisor

La Sociedad fue constituida, por tiempo indefinido, mediante escritura de fecha 9 de
octubre de 2000 otorgada ante el notario de Barcelona D. Antonio Lopez-Ceron y Ceron
con el nimero 4.687 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de Barcelona, al
tomo 33.020, seccion 82, folio 118 y hoja numero B-220.077, inscripcion 12 RENTA
CORPORACION dio comienzo a sus operaciones desde el momento del otorgamiento de la
escritura pablica de constitucion y su duracion es indefinida.

Las acciones de RENTA CORPORACION cotizan en las Bolsas espafiolas de Madrid y
Barcelona a través del Mercado Continuo (SIBE) desde abril de 2006.

El 15 de febrero de 2007, RENTA CORPORACION suscribié un contrato de crédito
sindicado por valor de 500 M €, constituyendo dicha firma la primera operacion de la
Compafiia en el mercado de financiacion estructurada. Conté con la participacion de 21
entidades financieras, nacionales y extranjeras, en la que Santander, Eurohypo, Fortis y
BBVA lideraron la operacion. En este sentido la Compafiia ha culminado con éxito
durante el primer semestre de 2009 el proceso de reestructuracion de la préctica totalidad
de la deuda financiera del Grupo por un importe global superior a los 600 M €, proceso
que se inicid a finales de septiembre de 2008 motivado principalmente por la necesidad
de adaptar los términos y condiciones de la deuda del Grupo a la evolucién negativa de
sus resultados, y a su nuevo plan de negocio revisado, fruto de la crisis de los mercados
inmobiliario y financieros experimentada a nivel nacional e internacional.

Con fecha 30 de septiembre de 2008 RENTA CORPORACION formalizo el contrato para la
venta de acciones representativas del 11,6% de la sociedad Mixta Africa, S.A. a una
sociedad gestionada por el grupo Kingdom Zephyr Africa Management Co., por un

Documento de Registro - 15 -



importe de 25 M €. Dicha operacion respondia a la decision adoptada por RENTA
CORPORACION desde su salida a bolsa en 2006, de diluir progresivamente su participacion
en el grupo Mixta Africa.

La deuda financiera reestructurada tiene su origen, esencialmente, en el contrato de
crédito sindicado por importe de 500 M € referido anteriormente que ciertas sociedades
del Grupo celebraron con un sindicato de 21 entidades de crédito el 15 de febrero de
2007. Asimismo, ha sido objeto de reestructuracion la deuda del Grupo procedente de
ciertos contratos de financiacién bilaterales, diversas lineas de avales y varios contratos
de cobertura de tipo de interés, todos ellos celebrados con algunas de las entidades
miembros del sindicato.

El acuerdo para la reestructuracion de la deuda alcanzado por unanimidad con todas las
entidades acreedoras miembros del referido sindicato bancario ha quedado articulado en
torno a los siguientes puntos:

(@) Se ha reducido la deuda financiera del Grupo en un importe global en torno a los
380 M €, habiéndose destinado para este propdsito el importe obtenido en las
ventas de activos inmobiliarios realizadas a las entidades financieras (o al tercero
designado por éstas) que han mostrado interés en su adquisicion.

(b) Se ha celebrado un nuevo contrato de crédito sindicado por el Grupo por importe de
254 M €, basicamente con la finalidad de refinanciar la deuda no cancelada con el
producto de las ventas de los activos inmobiliarios antes referidas.

El nuevo contrato de crédito tiene una duracion de 7 afios e incluye un periodo de
carencia inicial de 2 afios y un periodo de amortizacion del principal de 5 afios a
razén del 10% en el afio 2012 y del 30% en los afios 2013, 2015 y 2016.

El tipo de interés aplicable es el Euribor mas un margen que oscila entre los 125
puntos basicos de los dos primeros afios, los 175 para el siguiente afio y los 250 a
partir del 2012.

El crédito estd compuesto por 4 tramos destinados (i) a la refinanciacion parcial del
antiguo contrato de crédito sindicado; (ii) 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 maximo de 22 M €; (iii) a la financiacion de
los intereses derivados del nuevo contrato de crédito durante los 2 primeros afios,
siempre que no exista caja disponible para ello; y (iv) a la financiacion de ciertos
avales concedidos al Grupo con anterioridad a la firma del nuevo contrato de
crédito.

El nuevo contrato de crédito sindicado recoge el contenido habitual de este tipo de
contratos de financiacidn en cuanto a obligaciones de hacer y no hacer (covenants)
y demas obligaciones de las acreditadas.

() Junto a las garantias ya existentes, materializadas principalmente en forma de
fianzas solidarias otorgadas por diversas sociedades del Grupo, se han otorgado
nuevas garantias reales para asegurar el cumplimiento de las obligaciones asumidas
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en virtud del nuevo contrato de crédito sindicado, incluyendo, en particular, el
otorgamiento de hipoteca inmobiliaria de primer rango sobre la practica totalidad
de los activos del Grupo, y de segundo rango sobre los activos que ya son objeto de
garantia hipotecaria, asi como prendas sobre el capital social de las filiales del
Grupo y sobre ciertos derechos de crédito derivados de cuentas bancarias y de
deudas intragrupo.

(d) Se han novado los términos de ciertos contratos de financiacion bilateral con
garantia hipotecaria suscritos por el Grupo por un importe global de algo mas de 35
M £, a fin de adaptarlos a los términos del nuevo contrato crédito sindicado.

Finalmente, cabe destacar igualmente dos importantes acuerdos alcanzados con las
entidades acreedoras en el marco del proceso de reestructuracion de la deuda del Grupo.

Por un lado, se ha asumido el compromiso frente a las entidades financieras de reducir los
gastos de estructura del Grupo en un 35%.

Por otro lado, el maximo accionista de la Compafiia y presidente de su Consejo de
Administracion, el Sr. Hernandez de Cabanyes, asumio la obligacion de aportar fondos
adicionales a la Compaiiia, por importe de 4 M €. Esta aportacion se ha materializado en
forma de un contrato de Préstamo Participativo por este importe celebrado el dia 26 de
mayo de 2009, como modificacion y ampliacion de otro contrato anterior de 2 de marzo
de 2009, cuya formalizacidon fue autorizada por el Consejo de Administracion de fecha 25
de febrero de 2009, con la ausencia de D. Luis Hernandez de Cabanyes por encontrarse
en situacion de conflicto de interés y previo informe del Comité de Auditoria. El
préstamo establece un vencimiento inicial de 7 afios y un mes (hasta el 26 de junio de
2016) a un tipo de interés en su parte fija, similar al mayor aplicable a cualquier
instrumento de deuda financiera de la Compafiia, con un minimo de Euribor mas 125
puntos bésicos y un tipo de interés variable del 10% sobre el beneficio anual neto de
RENTA CORPORACION que exceda la cifra de 50 M €.

5.2. Inversiones

5.2.1. Descripcion (incluida la cantidad) de las principales inversiones del
Emisor en cada ejercicio para el periodo cubierto por la informacion
financiera histérica hasta la fecha del Documento de Registro

La actividad de RENTA CORPORACION consiste en la compra, transformacion y venta de
activos inmobiliarios con elevada rotacién. Dado que RENTA CORPORACION adquiere
inmuebles con el objetivo de venderlos una vez transformados en menos de doce meses
desde la fecha de compra, las inversiones realizadas en activos inmobiliarios se contabilizan,
como regla general, como existencias en el activo circulante.

La inversion incluye, por un lado, el precio de compra de los inmuebles asi como todos los
gastos asociados a esta compra, impuestos, los gastos referentes a notarios o la tasacion del
inmueble, ademas de las comisiones pagadas a los intermediarios de compra. Por otro lado,
la inversion también incluye todos aquellos gastos referentes a la transformacion fisica de la
finca como los honorarios profesionales de arquitectos, técnicos y los gastos por obras y
permisos, asi como los gastos referentes a la transformacion juridica como son las
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compensaciones econémicas a arrendatarios o las negociaciones con los mismos. Estos
gastos son consecuencia de la transformacion realizada en la finca por el Grupo con la
finalidad de adaptarla a las necesidades de la demanda y, como se describe en el apartado
6.1.1.3.2 del presente Documento de Registro, puede implicar, para cada inmueble, una o
varias actuaciones en cuanto a su adaptacion fisica, cambio de uso, fraccionamiento o
agregacion, modificacion de la estructura de arrendamientos, cancelacion de cargas o
mejoras en el aprovechamiento urbanistico de la misma.

Finalmente, también se incluyen dentro de la inversion la capitalizacion de intereses y
comisiones bancarias de aquellas fincas con un periodo de transformacién superior al afio y
gue no son aptas para la venta hasta finalizar este proceso de transformacion.

La descripcion de las inversiones y desinversiones en activos intangibles e inmovilizado
material se detallan en el apartado 8 del presente Documento de Registro.

En el cuadro siguiente se puede apreciar cuél ha sido la evolucion de la inversion en los afios
completos 2006, 2007 y 2008, asi como en los primeros nueve meses del ejercicio 2009:

Inversion ‘) (en miles de euros, salvo porcentajes)
% variac.
sep-09 % mix 2008 % mix 2007 % mix 2006 % mix 08 vs 07 07 vs 06

Inversion total 14.067 100% 130.101 100% 569.580 100% 864.232 100% -717% -34%
Nacional 12.318 88%  78.690 60% 303.153 53% 694.274 80% -74% -56%
Internacional 1.749 12% 51412 40% 266.426 47% 169.958 20% -81% 57%
Edificios 11.317 80%  96.429 74% 511.127 90% 592.334 69% -81% -14%
Suelo 2.749 20%  33.672 26%  58.452 10% 271.898 31% -42% -79%

(1) La inversion incluye el precio de compra de los inmuebles, impuestos, honorarios y aranceles notariales, tasacién, comisiones
pagadas a los intermediarios de compra, gastos referentes a la transformacion fisica de la finca, como honorarios profesionales de
arquitectos, técnicos y gastos por obras y permisos; gastos referentes a la transformacion juridica como las compensaciones
economicas a arrendatarios o las negociaciones con los mismos, y la activacion de intereses y comisiones.

Inversion (en miles de euros, salvo porcentajes)
% variac.
sep-09 % mix 2008 % mix 2007 % mix 2006 % mix 08 vs 07 07 vs 06

Inversion total 14.067 100% 130.101 100% 569.580 100% 864.232 100% T7%  -34%
Compra + Gastos (V) 2446  17% 68.918  53% 502.946  88% 808.529  94% -86%  -38%
Transformacion (2) 8787  62% 44.810 34% 42.834 8% 49.612 6% 5% -14%
Activacion financieros (¥ 2834 20% 16373  13% 23.800 4%  6.090 1% 31%  291%

(1) “Compra + gastos” incluye el precio de compra de los inmuebles y los gastos asociados a la compra como impuestos, notarios,
tasacion y comisiones pagadas a los intermediarios de compra. Adicionalmente a este concepto, a partir del 2009 y alineado con la
nueva estrategia del Grupo, también se incluye el importe por primas de adquisicion de aquellas operaciones que han pasado por el
proceso de opcidn, transformacién y venta y que finalmente no han sido adquiridas. Corresponde a cinco operaciones para el periodo
de enero a septiembre.
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(2) “Transformacién” incluye los gastos referentes a la transformacion fisica de la finca, como honorarios profesionales de arquitectos, y
técnicos, gastos por obras y permisos, y los gastos referentes a la transformacion juridica, como las compensaciones econémicas a
arrendatarios o las negociaciones con los mismos

(%) |a cifra de “activacion de financieros” corresponde a la cifra reportada en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al periodo
enero-septiembre 2009. En el Balance se acumulan los intereses financieros activados histéricamente para los activos que permanecen en
existencias.

Como puede verse en el primer cuadro, la inversién total realizada ha sufrido un
importante descenso en los cuatro Ultimos afios como consecuencia de la tendencia
bajista del mercado inmobiliario.

En el afio 2006 esta cifra se situa en los 864.232 miles de €, basicamente concentrados en
el mercado nacional (80% de la inversion total) y en la unidad de edificios (69%). El
segundo cuadro muestra como el 93% de la inversion de 2006 se dedica a la adquisicion
de inmuebles y casi 50 millones de € a la transformacion de los mismos, lo que debido al
alto volumen de compras Unicamente supone el 6% de la inversion total. Se trata de un
afio de gran expansion para el Grupo en el que mas del 50% de la inversion en edificios
se concentra en la adquisicion de 3 grandes inmuebles residenciales en Paris y dos de
oficinas en Madrid. En ese afio también se adquieren importantes inmuebles de suelo en
el mercado de Barcelona, llegando esta unidad a representar casi una tercera parte de la
inversion total del Grupo.

En el afio 2007 la inversion disminuye en un 34% respecto al afio 2006 y se sitda en
569.580 miles de €, consecuencia de los primeros indicios de ralentizacion del mercado
en la segunda mitad del afio, que llevan a la empresa a frenar su actividad. Uno de los
pilares estratégicos del 2007 fue la expansion internacional, hecho que justifica que
practicamente la mitad de la inversion de ese ejercicio se destinara al mercado
internacional. Adicionalmente, la inversion en los mercados internacionales se focaliza en
edificios, suponiendo éstos el 90% de la inversion total del Grupo con 511.127 miles de
€, de los cuales las oficinas representan el 60%. En el afio 2007 disminuye de manera
importante tanto el peso de la unidad de suelo dentro de la cifra total de inversion del
Grupo como su importe (de 271.898 miles de € en el 2006 pasa a 58.452 miles de € en el
2007). Aungue la mayor parte de esta cifra se centra en adquisiciones que completan
proyectos iniciados en afios anteriores.

En el afio 2008 se produce un cambio total de tendencia en la evolucion y composicién de
la inversion realizada por el Grupo. Por un lado, ésta disminuye de manera muy
significativa respecto al afio anterior (-77%) hasta situarse en los 130.101 miles de €,
cifra que se sitia a niveles del afio 2002. Por otro lado, como puede observarse en el
segundo cuadro, el Grupo frena la inversion dedicada a la adquisicion de nuevos
inmuebles, que disminuye en un 86% respecto al afio interior, e incrementa el porcentaje
de inversion dedicado a la transformacion de inmuebles que el Grupo ya posee en cartera
en un 5%, representando un 34% del total de inversion del afio. Esta evolucion es una
muestra clara del impacto en el Grupo de la crisis inmobiliaria, motivo por el cual se
decide extremar las precauciones en las decisiones de inversion y concentrarse en la
transformacion de los inmuebles ya adquiridos, con el objetivo de maximizar su valor.

En referencia a la unidad de suelo cabe destacar que en el afio 2008, se adquiere una finca
que completa un proyecto iniciado en afios anteriores y se renegocia el precio a la baja de
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otro proyecto, representando estos dos conceptos un 23% de la cifra total invertida en esta
unidad (33.672 miles de €).

Por altimo, la inversién acumulada de enero a septiembre del 2009 ha sido de 14.067
miles de € e incluye 8.251 miles de € para la transformacion de la cartera antigua, 2.982
miles de € para la adquisicion de opciones de compra y transformacion de la cartera
nueva y 2.834 miles de € de activacion de gastos financieros. Finalmente cabe mencionar
que la inversion del afio 2009 est& condicionada por los requerimientos establecidos en el
acuerdo de refinanciacion de la deuda firmado el 26 de mayo de 2009. Seguln éstos, el
Grupo podra invertir hasta 18.000 miles de € durante el periodo 2009-2012 para dedicar a
la transformacién de los activos inmobiliarios que poseia en cartera hasta el cierre del
2008. Por otra parte, el Grupo podra disponer de hasta 5.000 miles de € anuales para
adquirir opciones de compra sobre nuevos inmuebles, siempre que se realice con nuevas
aportaciones de capital, tal y como se explica en el apartado 10.4. del presente
Documento de Registro.

A finales del ejercicio 2008, debido al deterioro en el mercado inmobiliario, el Grupo
realizd una valoracion independiente de la cartera de existencias a fin de ajustarlas a su
valor de mercado. A finales de mayo de 2009, se llevd a cabo una nueva valoracion
independiente de la préactica totalidad de las existencias del Grupo.

En el siguiente cuadro se muestra la evolucion de las existencias de terrenos y edificios a
cierre de 2008 y septiembre de 2009 comparadas con las valoraciones independientes que
se realizaron en diciembre de 2008 (elaboradas por CB Richard Ellis) y la ultima
valoracion realizada en el mes de mayo de 2009 (elaborada por CB Richard Ellis y
THIRSA), respectivamente. Se debe tener en cuenta que, desde la valoracion realizada en
diciembre de 2008 hasta el mes de septiembre de 2009, se han materializado algunas
ventas entre las que destacan las realizadas a entidades financieras en el marco de la
refinanciacion, y por tanto, a efectos de este analisis y para que los datos sean
comparables, no se incluyen las valoraciones asociadas a esos inmuebles que ya no
figuran en existencias. En algunos casos se han realizado ventas fraccionadas, y por tanto,
la valoracion independiente se ha ajustado disminuyendo su valor en la parte
proporcional equivalente a las unidades vendidas.

(cifras en miles de € y porcentajes)

Detalle existencias

Septiembre 2009 Diciembre 2008 Diferencias
Valoracion
independiente Valoracion Valoracion

Existencias  estimada % Existencias independiente % Existencias independiente
Edificios 196.561? 199.621 102% 338.274 340.144 101% (141.713) (140.523)
Suelo 109.643 125.765 115% 295.526 295.526  100% (185.883) (169.762)
Edif.& Terrenos incl. provisién  306.204 325.386  106% 633.801 635.670 100% (327.596) (310.285)
Primas por opcién de compra 2.988 6.338
Obras en curso 326 2.548
TOTAL Existencias 309.518 642.687
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(1) |_a estimacién de la valoracion independiente a mes de septiembre tinicamente ajusta la valoracion realizada a mes de mayo del 2009 por
expertos independientes en el caso de aquellos inmuebles que se venden de manera fraccionada y en los que se ha realizado alguna venta
entre el mes de junio y el cierre del mes de septiembre del 2009.

@ Las existencias de la unidad de negocio de edificios a mes de septiembre 2009 incluyen dos operaciones que histéricamente estaban
clasificadas como unidad de suelo, por valor de 63.704 miles de €. Estos dos inmuebles son susceptibles de ser reclasificados de nuevo a
suelo en funcion de la estrategia que finalmente adopte la compafiia para estos activos. Actualmente su estrategia es su comercializacion
como naves industriales o0 mediante alquiler de dichas naves y por tanto su clasificacion es como unidad de edificios.

A continuacion se muestra un detalle de la composicion de la cartera a mes de septiembre
y que fue valorada a mes de mayo de 2009. Como se puede observar las existencias se
concentran en 26 edificios de los cuales 21 de ellos se encuentran en el mercado nacional,
concentrados practicamente en su totalidad en la delegacion de Barcelona; 4 edificios en
Londres y uno en Nueva York. El resto de edificios valorados son unidades fraccionadas
concentradas en el mercado nacional en un 75%, de las cuales, 48 unidades de las 64
pertenecen a 4 edificios, situados dos de ellos en Barcelona y los otros dos en Madrid.
Respecto al mercado internacional, de las 21 unidades fraccionadas, 17 se concentran en
un unico edificio en Paris.

En la unidad de suelo, las existencias valoradas pertenecen a 7 proyectos de los cuales 6
se encuentran en la delegacion de Barcelona y 1 en Madrid.

Detalle de existencias a 30 de septiembre del 2009
en nimero de inmuebles y unidades fraccionadas

Existencias inmuebles /
miles de € unidades

Edificios 196.561
edificios enteros 172.353 26
Nacional 219
Londres 4
Nueva York 1
unidades fraccionadas 24.208 85
Nacional 64
Paris 18
Londres 3
Suelo 109.643
inmuebles enteros (Nacional) 7
Edif.& Terrenos incl. provision 306.204
Primas por opcién de compra 2.988
Obras en curso 326
TOTAL Existencias 309.518

(1) 2 de las 21 unidades de “edificios nacional” corresponden a inmuebles clasificados como edificios pero con anterioridad al 2009 estaban
clasificados como suelo. La estrategia mantenida durante el 2009 es la comercializacién como naves industriales o el arrendamiento de las
mismas, y por tanto estan contadas como 2 inmuebles enteros dentro de la unidad de negocio de edificios.
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El valor de las existencias a diciembre de 2008 incluia una provision de 63.775 miles de €
para recoger tanto el nuevo valor de mercado como los valores de venta de los activos a
las entidades financieras en el referido proceso de refinanciacion. En el mes de junio de
2009, se contabiliz6 una provision adicional de 5.264 miles de €.

Por altimo, mencionar que en el marco del acuerdo de refinanciacion, tal y como se
expone en el apartado “10.1 Informacion relativa a los recursos financieros del emisor”,
todos los inmuebles estdn hipotecados en garantia de la deuda mantenida con las
entidades financieras.

5.2.2. Descripcion de las inversiones principales del Emisor actualmente en
curso, incluida la distribucién de estas inversiones geograficamente
(nacionales y en el extranjero) y el método de financiacién (interno o
externo)

No existe ninguna inversion en curso significativa.

5.2.3. Informacion sobre las principales inversiones futuras del Emisor sobre
las cuales sus 6rganos de gestion hayan adoptado ya compromisos firmes

El Plan Estratégico del Grupo muestra una vuelta hacia los origenes del negocio en lo que a
inversiones se refiere. Por un lado, el Grupo va a centrar sus esfuerzos en completar la
transformacion de los inmuebles que ya posee en cartera. Por otro lado y en referencia a las
nuevas inversiones, se buscan verdaderas oportunidades de compra donde se pueda realizar
una transformacion sin excesivas complejidades y que permita estimar una elevada rotacion.

La transformacién se va a centrar en la gestion arrendaticia de los inmuebles, la
transformacion juridica y técnica y la rehabilitacion fisica, que se va a iniciar desde el
momento de la adquisicion de la opcién. Es por este motivo que la figura de la opcién de
compra sigue teniendo una gran importancia.

El actual mercado de opcién de compra de inmuebles en las plazas donde RENTA
CORPORACION esta presente, se caracteriza por efectuarse sobre inmuebles, principalmente
edificios, de valor situado en un rango de entre 1.000 miles de € y 5.000 miles de €. En
consecuencia, los importes de las primas a desembolsar por la adquisicion de la opcion
también son poco significativos. Adicionalmente, los plazos de opcién se han alargado,
pasando de los 3 a 6 meses habituales a los 6-12 meses. Destaca ademas la posibilidad de
iniciar el proceso de ejecucion de la transformacion en el mismo momento del periodo de
opcion.

RENTA CORPORACION inicia la comercializacion de sus piezas adquiridas desde el mismo
momento de su opcidn, intentando que el momento de ejercicio de la opcion y el de venta
del inmueble estén muy proximos, minimizando asi los recursos financieros requeridos.

En afios anteriores el Grupo habia basado su crecimiento en el incremento del tamafio medio
de las operaciones. En un futuro a corto y medio plazo, esta tendencia se rompe y se
adquieren inmuebles de tamafio pequefio o medio. EI Grupo se centrara en la unidad de
edificios, residenciales y de oficinas, y continuara manteniendo su cobertura geografica
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actual en lo que a mercados se refiere, aprovechando su conocimiento y experiencia en esas
plazas.

Tal y como se describe en el apartado 10 del Documento de Registro y como se ha
anticipado en el apartado anterior, el crecimiento del Grupo queda condicionado en los
proximos afios por los requerimientos establecidos en el acuerdo de refinanciacion de la
deuda firmado el 26 de mayo de 2009, que limita a 5.000 miles de € al afo los recursos
dedicados a la adquisicion de opciones de compra sobre nuevos inmuebles y a 18.000 miles
de € los recursos para la transformacion de los activos pertenecientes a la cartera antigua del
Grupo.

Acorde con la estrategia del Grupo, ya han aparecido diversas oportunidades en el mercado
nacional e internacional. Durante el periodo de enero a septiembre del afio 2009, el Grupo
ha adquirido opciones de compra sobre trece inmuebles, ocho en la ciudad de Barcelona,
tres en Madrid y dos en Berlin, con ubicaciones céntricas y con una perspectiva de rotacion
elevada. Las primas de opcion suponen un porcentaje alrededor del 3-4 % del precio total de
compra y tienen un periodo de vencimiento de alrededor de 9 meses. Se trata de inmuebles
de uso residencial de tamafio pequefio y requieren un proceso de transformacion simple para
adaptarlos a las necesidades de la demanda. Cinco de estas fincas situadas en Barcelona ya
han sido vendidas y contabilizadas dentro de los resultados del periodo enero a septiembre
del afio 2009. Adicionalmente se han realizado 2 operaciones mas de cartera nueva
vinculadas a contratos de prestacion de servicios, de las cuales una ya se ha materializado
dentro del periodo enero-septiembre 2009 mientras que en la otra se esta trabajando todavia.

6. DESCRIPCION DEL NEGOCIO

6.1 Actividades principales

6.1.1. Descripcion de, y factores clave relativos a, la naturaleza de las
operaciones del Emisor y de sus principales actividades, declarando las
principales categorias de productos vendidos y/o servicios prestados en
cada ejercicio durante el periodo cubierto por la informacion financiera
historica

6.1.1.1. Introduccién

El Grupo RENTA CORPORACION esta especializado en la compra de inmuebles (edificios y
suelo) para su transformacién, adaptandolos a las necesidades de la demanda, y su
posterior venta a terceros, todo ello con una elevada rotacion.

Uno de los objetivos de este proceso de compra, transformacién y venta de inmuebles, es
completarlo en el menor tiempo posible, minimizando el consumo de recursos financieros
y acotando el riesgo de mercado.

El Grupo RENTA CORPORACION €S, por tanto, un grupo que gestiona activos inmobiliarios
de manera dinamica, esto es, no se limita a comprar y vender activos inmobiliarios, sino
que los transforma antes de su venta para adaptarlos a las demandas del mercado, con un
horizonte objetivo de desinversion desde el momento de la compra de 12 meses. Por
tanto, su modelo de negocio se distingue claramente del modelo inmobiliario
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patrimonialista tradicional (compra-alquiler o compraventa a largo plazo) y del
promotor/constructor inmobiliario.

En el modelo de negocio del Grupo RENTA CORPORACION tiene una gran importancia el
proceso que se sigue en todas las operaciones. El proceso consta de tres fases (compra,
transformacion y venta) solidamente definidas y proporciona ventajas competitivas en
cuanto a rapidez de ejecucion y control de riesgos, entre otras. El apartado 6.1.1.2. del
presente Documento de Registro contiene una explicacion detallada del mismo.

El Grupo RENTA CORPORACION desarrolla sus operaciones a través de dos unidades de
negocio que se analizan con mas detalle en el apartado 6.1.1.4. del presente Documento
de Registro:

- Edificios (TE). Dentro de esta clasificacion se agrupan, basicamente, 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 (TS). Adquisicion de complejos inmobiliarios de gran dimension para su
transformacion y posterior venta. La fase de transformacién se lleva a cabo
mediante el disefio y posterior tramitacion de modificaciones en el uso del inmueble
y/o planeamiento actual, creando como producto suelo finalista apto para edificar,
para su posterior edificacion o venta.

En referencia a estas dos unidades de negocio (Edificios y Suelo), cabe mencionar que
historicamente la Compafiia segmentaba su informacion financiera bajo tres unidades de
negocio: Residencial, Oficinas y Suelo (como se puede apreciar en las Cuentas Anuales
Consolidadas del Grupo del afio 2008). A partir de 2009 la Compaiiia unifica las unidades
de Residencial y Oficinas bajo el epigrafe de Edificios (TE) dado que los procesos de
transformacion son muy similares en ambas unidades de negocio.

A continuacion se muestran en la tabla las principales magnitudes de estas dos unidades
del Grupo:

(en miles de euros, salvo porcentajes)

Venta y margen bruto

% variac.
sep-09 2008 2007 2006 08 vs 07 07 vs 06

Ventas 331.005 244.133 529.107 590.035 -54% -10%
Edificios 206.763 247.206 378.231 510.386 -35% -26%
Suelo 124.242 (3.073)Y 150.876 79.649 -102% 89%

Coste de Ventas 334.266 312.400 432.632 468.675 -28% -8%
Edificios 218.459 299.356 326.860 410.056 -8% -20%
Suelo 115.807  13.044 105.772 58.619 -88% 80%

Margen Bruto de ventas (3.261) (68.267) 96.475 121.360 -171% -21%
Edificios (11.696) (52.150) 51.371 100.330 -202% -49%
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Suelo 8.435 (16.117) 45.104 21.030 -136% 114%

% Margen Bruto s/ Coste de Ventas -1,0% -21,9% 22,3%  25,9%
Edificios -54% -174% 157% 245%
Suelo 73% -123,6% 42,6% 35,9%

% Margen Bruto s/ Ventas -1,0% -28,0% 182% 20,6%
Edificios 5,7% -21,1% 13,6% 19,7%
Suelo 6,8% na 299% 26,4%

% Ventas del Grupo 100% 100%  100%  100%
Edificios 62% 101% 71% 87%
Suelo 38% -1% 29% 13%

% Margen Bruto del Grupo 100% 100%  100%  100%
Edificios 359% 76% 53% 83%
Suelo -259% 24% 47% 17%

(1) _as ventas de la unidad de suelo del afio 2008 incluyen la retrocesion de una venta realizada en el afio 2006

La evolucidn de las ventas de estas dos unidades de negocio, para el periodo mostrado, ha
tenido una tendencia similar a lo largo de los afios, donde el peso de la unidad de negocio
de Edificios siempre ha sido mayor, representando entre el 60% y el 80%, a excepcion
del afio 2008 donde préacticamente fue del 100%. En cambio, a pesar de representar un
menor volumen de ventas, la unidad de Suelo tuvo durante los ejercicios 2006 y 2007 una
rentabilidad sobre ventas mayor, situandose alrededor del 25-30%, mientras que para la
unidad de Edificios la rentabilidad es menor y se sitda por debajo del 20%. En el punto
6.1.1.4. “Unidades de negocio de Renta Corporacion” se describe en detalle la evolucion
de estas dos unidades de negocio.

La caida en ventas y en margen bruto que muestra el periodo 2006-septiembre 2009 para
la unidad de negocio de edificios, se explica tanto por un decremento de las operaciones
con un tamafio de inversion superior a los 10 millones de euros (alrededor de 8
operaciones por afio durante 2006 y 2007, que disminuyen a 3 en los dos ultimos afios)
frente a las de tamarfio inferior (lo cual implica una disminucion en el tamafio medio de
inversion por afio), como por la disminucion del precio medio de venta de las
operaciones, tal y como se desarrolla en detalle en el apartado 6.1.1.4.1, Unidad de
negocio de Edificios, de este Documento de Registro.

El Grupo RENTA CORPORACION desarrolla su negocio fundamentalmente en Espafia y, en
particular, Barcelona y Madrid. Internacionalmente, el Grupo RENTA CORPORACION
opera en Paris (desde 2002), Londres (desde 2004), Berlin (desde 2005) y en Nueva York
(desde 2007). En el apartado 6.1.2. del presente Documento de Registro se analiza
detalladamente la implantacion geografica del Grupo RENTA CORPORACION.

6.1.1.2. Modelo de negocio

El Grupo RENTA CORPORACION ha desarrollado un modelo de negocio que le permite
aprovechar las oportunidades derivadas de las diferencias estructurales entre oferta y
demanda en los mercados inmobiliarios en los que opera. Estas oportunidades aparecen
COmMO consecuencia de:

1.  Imperfecciones de mercado. En los mercados inmobiliarios, los elevados costes de
informacién y transaccién, asi como los limitados recursos (dinero, tiempo, etc.)
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destinados al conocimiento de mercado, tanto por el lado de la oferta como por el de la
demanda, generan oportunidades para operadores como RENTA CORPORACION, con un
profundo conocimiento del mercado y procesos de analisis y decision rapidos.

2.  Desajustes en las caracteristicas de la oferta y la demanda de inmuebles. Las
caracteristicas de los inmuebles ofertados en muchos casos no coinciden con lo que
demanda el mercado, en concreto, en lo que se refiere a (i) la situacion fisica del
activo inmobiliario, (ii) su uso, (iii) su nivel de fraccionamiento o agregacion, (iv) su
estructura de arrendamiento y generacién de rentas, (V) su situacién juridica, y/o (vi)
sus parametros urbanisticos.

Dentro del modelo de negocio del Grupo RENTA CORPORACION tiene una gran importancia
el proceso que el Grupo debe seguir para poder cumplir con su objetivo principal de
rotaciones rapidas en el proceso de compra, transformacion y venta de inmuebles. En este
sentido, el Grupo RENTA CORPORACION tiene un proceso solidamente definido y
establecido, que le otorga una gran agilidad y minimiza su riesgo operativo. Historicamente,
el modelo de negocio de RENTA CORPORACION se caracteriza por tres principales fases
(compra, transformacion y venta). Actualmente, debido a las circunstancias de crisis del
mercado inmobiliario, RENTA CORPORACION ha ajustado su modelo para adaptarlo a la
nueva realidad econdmica.

Las principales fases de dicho proceso se presentan en el diagrama que se incluye a
continuacion:
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VARIACION DEL MODELO PARA ADAPTARLO A LA NUEVA REALIDAD DE MERCADO

Fase I: COMPRA

Fase Il: TRANSFORMACION

Planteamiento, preparacién y ejecucion de la
transformacion

Fase Il1: VENTA

Adquisicién del inmueble N Venta

s N
| S -
e P i Minimizar el tiempo entre la
Identificacion y analisis Opcion de compra adquisicion y la venta del
inmueble inmueble
N J
Y

- Fase I: Compra de Inmuebles. Comprende el periodo de tiempo que transcurre desde
el momento en que se identifica la existencia de un inmueble en venta, hasta la firma
con el propietario del mismo de un compromiso de venta u opcion.

—  Fase II: Transformacion de Inmuebles. Comprende el periodo de tiempo durante el
cual se disefian, preparan y ejecutan los diferentes trabajos o actividades de
transformacion. Tradicionalmente, hasta el momento en que se ejecutaba la opcién de
compra y se adquiria el inmueble, no se iniciaba la ejecucion de los trabajos de
transformacion que se habian planeado. En la actualidad y dadas las circunstancias de
mercado, los trabajos de ejecucién de la transformacion también son llevados a cabo
durante el periodo de opcion.
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- Fase I11: Venta de Inmuebles. Esta fase se desarrolla de forma simultanea a la fase de
transformacion y, por lo tanto, se empieza a trabajar en la venta del inmueble durante
el periodo de opcion del inmueble. La fase de venta concluye una vez se ha producido
la venta efectiva del inmueble.

Por tanto, el modelo de negocio consiste en tres fases claramente diferenciadas, si bien
permitiendo su solapamiento en favor de la maximizacion de la rotacion y la minimizacion
de los recursos consumidos. EI modelo, con el objetivo de minimizar el riesgo y los recursos
financieros utilizados manteniendo el objetivo de rotaciones extremadamente rapidas,
intenta actualmente acercar el momento de la adquisicion del inmueble por parte de RENTA
CORPORACION a su venta, y es en esta fase donde el modelo se adapta a las nuevas
circunstancias de mercado, alargando los periodos de opcion y realizando toda la
transformacion que sea posible, fisica, juridica y de estructura de arrendamientos, durante el
periodo que transcurre entre el compromiso de venta o la opcion y la adquisicion del
inmueble por parte de RENTA CORPORACION. En el modelo historico, no era habitual poder
realizar la transformacién del inmueble durante la fase de opcién ya que generalmente los
propietarios de los inmuebles no estaban predispuestos a que se transformara el inmueble
con anterioridad a su venta. No obstante, dadas las circunstancias actuales de mercado dicho
modelo de negocio puede llevarse a cabo con mayor generalidad. En este sentido, el modelo
actual también contempla la posibilidad de que, una vez transformado el inmueble, y antes
de ser adquirido por parte del Grupo, sea vendida la opcidn sobre su compra a un cliente
final. Con ello se venderia el derecho de compra sobre el inmueble a un cliente final una vez
que éste haya sido transformado por el Grupo. No obstante ello podria conllevar la pérdida
por parte del Grupo de la inversion realizada en la transformacion del inmueble en caso de
que, al final de la transformacion, no fuera posible encontrar un cliente que adquiriera el
derecho de compra sobre el inmueble y el Grupo no pudiera ejercitarla.

Cada fase del proceso esta liderada por el correspondiente departamento del Grupo RENTA
CORPORACION, sin perjuicio del apoyo que pueda recibir de otros departamentos, segin las
necesidades del caso concreto, tal y como se detalla a continuacion:
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La fase de Compra esta liderada por el Departamento de Adquisiciones. En las
condiciones actuales de mercado, este departamento adquiere un gran peso. En un
mercado en donde la venta es escasa y dificil, una buena adquisicion es diferencial
para el éxito de la operacion. Ello requiere un profundo conocimiento del mercado que
permita reconocer y adelantarse a las verdaderas oportunidades de mercado. Dicho
departamento esta centralizado y presta servicios a las dos unidades de negocio del
Grupo RENTA CORPORACION, edificios y suelo, si bien actualmente esta centrada
Unicamente en la adquisicion de edificios.

Las fases de Transformacion y Venta estan lideradas por los Departamentos de
Transformacion y Venta de cada unidad de negocio. A diferencia del Departamento de
Adgquisiciones existe un Departamento de Transformacion y Venta para cada una de
las dos unidades de negocio del Grupo (Edificios y Suelo), debido a las
particularidades que presentan cada una de ellas.

Todo el proceso esta constantemente soportado por los servicios centrales de RENTA

CORPORACION, que fundamentalmente consisten en el &rea Juridica, Técnica,
Econdmico-Financiero y Recursos Humanos.
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- Para la correcta coordinacién y control de todo el proceso de adquisicion,
transformacion y venta, ordenacién de la cadena de valor y para facilitar la toma de
decisiones con vision global de toda la Compafiia, existe un departamento de
Planificacion de Operaciones.

El proceso de negocio de RENTA CORPORACION estd soportado por una base de datos
integrada y compartida por todos los departamentos que participan en las distintas fases de
su negocio y que es alimentada en cada una de dichas fases. El control y la calidad de la
informacion recaen en el Departamento de Planificacion de Operaciones.

Es importante destacar que todo el proceso se perfecciona y retroalimenta constantemente y
en tiempo real con informacién de mercado de tal manera que de forma simultanea a la
negociacion de la compra de un inmueble, el Grupo estd comprando, transformando y
vendiendo otros. Esto permite a RENTA CORPORACION disponer de una informacion
detallada y en tiempo real sobre los parametros que afectan a la liquidez y rentabilidad de
cada oportunidad de inversion. El volumen de informacion es a su vez muy representativo,
ya que se basa en mas de 9300 operaciones estudiadas en el periodo 2006 a septiembre de
2009, es decir, una media anual de mas de 2.300 operaciones estudiadas al afio, y en mas de
80 adquisiciones realizadas desde el mismo 2006.

6.1.1.3. Descripciodn de las Fases de Negocio

6.1.1.3.1. Descripcion y objetivos de la Fase I: Compra de Inmuebles

En la fase de compra de inmuebles, el Grupo persigue tres objetivos fundamentales:

— conocer en todo momento, y con anterioridad a la competencia, el estado de la
totalidad de la oferta de inmuebles en los mercados en los que opera;

— adquirir opciones de compra con primas bajas y periodos de vencimiento largos sobre
inmuebles que sean verdaderas oportunidades de inversién y que cumplan con los
criterios claves de rotacion y transformacion poco complejas; y

— adquirir Unicamente aquellos inmuebles que finalmente tengan una demanda
contrastada, evitando procesos de adquisicién competitivos como las subastas.

La fase de compra es la etapa fundamental del proceso de negocio, ya que no sélo determina
la cartera de operaciones, su tamafio y el crecimiento del Grupo RENTA CORPORACION, SIiNo
también su perfil de riesgo. En la actualidad constituye su principal frente competitivo.

El Departamento de Adquisiciones es el encargado de liderar esta fase con la necesaria
colaboracion de los Departamentos de Transformacion y Venta, el Departamento Juridico y
el Departamento Técnico, para el analisis de las oportunidades de inversion, y el
Departamento de Marketing en la comercializacion del inmueble. Dada la relevancia de esta
fase, el primer nivel ejecutivo del Grupo tiene un alto nivel de implicacion en la misma.
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—  Adquisiciones realizadas:

La tabla que se muestra a continuacion recoge la inversion realizada por el Grupo RENTA
CORPORACION durante el periodo 2006- septiembre 20009.

Inversiones Grupo RENTA CORPORACION
(Inversion en miles de euros)

Afio Inversion Total (*) Precio adquisicién Total ¢?)
sep-09 14.067 *) 1.450 (4)
2008 130.101 62.859
2007 569.580 468.160
2006 864.232 769.044
Total 1.577.980 1.301.513
(@) La inversion puede hacer referencia tanto a la adquisicion y transformacion de operaciones adquiridas en el afio de referencia

como a inversién en transformacioén de operaciones adquiridas en afios anteriores.

2 Puede haber operaciones compuestas por inmuebles adquiridos en varios afos ya que la compra se realiza de forma
fraccionada. Esto se da principalmente en Suelo, donde las compras son a largo plazo y se van completando las unidades
operacionales para conformar un Unico proyecto que sea atractivo.

3) Los datos referentes al afio 2009 incluyen 2.834 miles de € en activacion de gastos financieros, 8.251 miles de € en
transformacion de la cartera antigua y 2.982 miles de € para la adquisicion y la transformacion de la cartera nueva.

4) Precio de adquisicion del afio 2009 corresponde en su totalidad a operaciones de cartera nueva, una de ellas ha sido adquirida
segun el modelo de negocio tradicional y 5 operaciones han seguido el nuevo modelo de negocio segln el cual se completa el
proceso de transformacion y venta del inmueble durante el periodo de la opcion sin llegar a ser finalmente adquiridas por el
Grupo.

En total el Grupo RENTA CORPORACION ha realizado desde el afio 2006 una inversion
total de 1.577.980 miles de €. Esta inversion hace referencia en su mayor parte a las
adquisiciones (82%) dedicando el resto de la inversion a transformacion de edificios y a
la activacion de gastos financieros. La estrategia de crecimiento del Grupo RENTA
CORPORACION ha consistido histéricamente en crecer aumentando el ndmero de
operaciones de mayor inversion (alrededor de 8 operaciones con una inversion superior a
los 10 millones de € durante 2006 y 2007, que disminuyen a 3 operaciones en los Ultimos
dos afios) frente a las de menor tamafio, en lugar de hacerlo a través del nimero de
operaciones, como se puede ver en la tabla del apartado 6.1.1.4.1, Unidad de negocio de
Edificios, de este Documento de Registro. Esta tendencia de crecimiento, sin embargo, se
ha visto interrumpida a partir de mediados del afio 2007 por el impacto de la crisis
econdémica e inmobiliaria que ha afectado al sector en general y a la Compaiiia en
particular. De esta forma, el nimero de adquisiciones ha disminuido dada la coyuntura de
mercado, ya que al contraerse la demanda, los inmuebles adquiridos durante el 2007
guedan en existencias, resultando prioritaria en los afios posteriores la venta de lo que se
tiene en cartera respecto a la adquisicion de nuevos inmuebles.

Canales comerciales:

El Grupo utiliza distintos canales comerciales para captar sus oportunidades y tiene un plan
de adquisicion y marketing diferencial y detallado para cada uno de ellos. La siguiente tabla
resume (i) qué canales comerciales ha utilizado el Grupo para captar sus adquisiciones
durante el periodo 2006- septiembre 2009 y (ii) qué tipo de estrategia de marketing tiene el
Grupo con cada canal.
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Categoria Segmento Descripcion / Acciones de captacion % Adquisiciones
Referencias 2006- sep 2009 ©
(i) Propietarios directos de activos inmobiliarios. 26%
A. Personas fisicas o Individuos o familias que = Con el objetivo de conseguir un amplio
familias propietarias de = tienen uno o varios conocimiento en este colectivo, el
grandes inmuebles. inmuebles en propiedad. Grupo realiza campafias de publicidad
intensivas, cuya efectividad es
monitorizada periédicamente.
Adicionalmente, se realiza un
seguimiento sistematico del universo de 9%
personas fisicas o familias particulares
que alguna vez han vendido o han
ofrecido inmuebles al Grupo.
B. Corporaciones e Aseguradoras, grandes Para actuar sobre este colectivo, el
instituciones inmobiliarias, bancos y Grupo ha desarrollado un listado del
otras instituciones universo de propietarios,
financieras, grandes clasificandolos segin su volumen de
corporaciones, fondos de | activos inmobiliarios y desarrollando un
inversion inmobiliaria, plan de accion maestro para cada
gestoras de patrimonio categoria. Este plan define las personas
familiar y organizaciones | de Renta Corporacién encargadas de 17%
gubernamentales. cada cliente y el nivel de interaccion
necesario con cada uno de ellos.
Ademés, también se utiliza para hacer
un seguimiento de dichas interacciones.
(ii) Intermediarios profesionales. 72%
C. Firmas de servicios = Firmas de servicios El Grupo las clasifica segn su
de intermediacion inmobiliarios. capacidad de generacion de 2204
inmobiliaria oportunidades, manteniendo buenas
- o relaciones con los primeros niveles de
P' Otroz_ . dOtrfos intermediarios que gestion y personas clave de dichas
!”te.”!“e larios € forma recurre_nte firmas y disponiendo de un plan
individuales o proveen _qportu_mdades de maestro de seguimiento para cada una
freelance adquisicion de inmuebles. de ellas.
50%
(iii) Intermediarios ocasionales. 2%
E. Administradores de  Gestores de fincas para Para llegar a estos colectivos, el Grupo
fincas terceros. realiza publicidad en medios 1%
- - especializados asi como acciones de
F. Otros grupos Directores de oficinas marketing directo con seguimiento
cercanos a los ban(_:arlas', gestores de inmediato.
propietarios de patrimonio, asesores
inmuebles fiscales, notarios,
abogados de derecho 1%
inmobiliario y sucesiones,
arquitectos, etc..
(1) Porcentajes calculados en base al nimero de operaciones.

El Grupo, durante el periodo 2006-septiembre 2009, ha captado un 50% de sus
adquisiciones por medio de intermediarios profesionales individuales o freelance, un 22% a
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traves de firmas de servicios de intermediacion inmobiliaria y un 17% directamente a
corporaciones e instituciones propietarias directas de los inmuebles.

Para facilitar y sistematizar la actividad de analisis y valoracion de oportunidades, el Grupo
ha desarrollado una metodologia incorporada en una base de datos integrada a la que
acceden todos los departamentos involucrados en el proceso de negocio. En referencia a la
adquisicion de edificios, este sistema permite valorar agilmente la oportunidad en funcién de
un gran numero de variables clave que cubren diversos aspectos de un determinado
inmueble tales como su estado fisico, situacion legal y de mercado, costes de adquisicion,
eventual estrategia de transformacion y venta, situacion arrendaticia, situacion urbanistica,
etc. Esta base de datos se actualiza de manera constante con informacién de mercado
procedente del amplio nimero de inmuebles analizados. A su vez, este sistema permite
evaluar un gran numero de operaciones al afio con minimos recursos. El siguiente cuadro
refleja los inmuebles estudiados en el periodo 2006- septiembre 2009:

sep-09 2008 2007 2006

Inmuebles estudiados 1.674 1.952 3.103 2.645

Esta base de datos sirve de soporte fundamental en el momento de la compra para
determinar el valor del inmueble y el precio a pagar. Su capacidad permite ademas obtener
importantes economias de escala que facilitan el analisis de un gran nimero de operaciones
cada afio y facilita el seguimiento detallado en tiempo real de las inversiones realizadas.

En cuanto a la transformacion y venta de los inmuebles, este sistema integrado permite
disponer en cualquier momento de informacién actualizada de la situacion real y prevista de
cada uno de los activos adquiridos por el Grupo en cuanto a su estado de transformacion, su
situacion contable y su estado de venta. Por otra parte aporta informacion clave de los
clientes, sus preferencias de compra, edificios, zona, precios, asi como cualquier
informacion util para el proceso de captacion.

- Uso de opciones:

La utilizacion de opciones de compra en la negociacion y cierre de las adquisiciones de
inmuebles constituye un elemento diferencial del modelo de negocio del Grupo RENTA
CORPORACION, Ya que permite retirar el activo del mercado rpidamente, para analizarlo en
mayor profundidad de cara a minimizar riesgos y maximizar retornos. Durante este periodo
de opcidn se intenta realizar el mayor trabajo posible de transformacién del activo a la vez
que se inicia su comercializacion incluso antes de la adquisicion del mismo. Con todo ello se
consigue minimizar el periodo entre compra efectiva y venta, reduciendo los recursos
invertidos, el tiempo de inversion de estos recursos y, como consecuencia, la exposicion al
riesgo de mercado.

El Grupo ha utilizado de forma intensiva el método de adquisicion a través de opciones
de compra, tal y como se demuestra en la siguiente tabla, que recoge el nimero de
inmuebles adquiridos con opciones:
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NGmero de Inmuebles Adquiridos Mediante Opciones (*)

Adquiridos Mediante % Adquirido con
Inmuebles Adquiridos Opciones Opciones
sep-09 6 (%) 6 100%
2008 7 7 100%
2007 27 24 89%
2006 46 42 91%
Total 86 79 92%

1) Puede haber operaciones compuestas por inmuebles adquiridos en varios afios ya que la compra se realiza de forma fraccionada. Esto se
da principalmente en Suelo, donde las compras son a largo plazo y se van completando las unidades operacionales para conformar un Unico
proyecto que sea atractivo

(2 Los inmuebles adquiridos en el periodo enero-septiembre 2009 corresponden a una finca adquirida segin el modelo de negocio
tradicional y a cinco fincas que siguen el nuevo modelo de negocio segtin el cual se completa el proceso de transformacién y venta durante el
periodo de opcién, sin llegar a ser inmuebles adquiridos por la compafiia

La prima de la opcion de compra suele representar un porcentaje bajo del precio final de los
inmuebles. En la siguiente tabla se puede apreciar cdmo esta prima representa entre casi un
6% y un 11% para el periodo 2006-2008, pero su comportamiento suele ser diferente entre
edificios y suelo. En edificios la prima media acostumbra a ser menor, mientras que en
suelo, al ser adquisiciones a mas largo plazo, el vendedor marca plazos intermedios en los
que si se sigue interesado en la adquisicion del inmueble, se establecen ampliaciones de las
primas originales:

(en miles de €, excepto porcentajes y unidades)

DETALLE DE OPCIONES EJERCITADAS

Opciones Total Precio de % Prima sobre
Ejercitadas®) Total Prima Adquisicion ? Precio Adquisicién
sep-09 6©® 380 11.525 3,3%
2008 7 7.260 64.819 11,2%
2007 24 22.373 386.145 5,8%
2006 42 43.084 729.771 5,9%
Total 79 73.097 1.192.259 6,1%

WEI nimero de opciones ejercitadas estdn agrupadas por proyectos en algunos inmuebles de suelo. Puede haber proyectos que estén
distribuidos en varios afios ya que la adquisicion se realiza de forma fraccionada.

@ “Total Precio de Adquisicion” incluye el precio de compra correspondiente tnicamente a aquellas fincas que han sido adquiridas mediante
opcion

©) Los inmuebles adquiridos en el periodo enero-septiembre 2009 corresponden a una finca adquirida segtn el modelo de negocio tradicional
y a cinco fincas que siguen el nuevo modelo de negocio segiin el cual se completa el proceso de transformacion y venta durante el periodo de
opcion, sin llegar a ser inmuebles adquiridos

El alto porcentaje de la prima de opcidn sobre el precio de compra del afio 2008 responde a
la existencia de una prima excepcionalmente alta por un inmueble en concreto. Aislando
este efecto, el porcentaje se sitla de nuevo en niveles similares a los afios anteriores.

En el afio 2009, debido al dificil entorno de mercado, es posible conseguir negociar primas

de adquisicion mas bajas. A mes de septiembre de 2009 el porcentaje de las primas se sitla
alrededor del 3%. Esta variable es muy importante en la actual estrategia del Grupo.
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Dentro de los objetivos a corto y medio plazo el Grupo persigue incrementar los plazos de
gjercicio de las opciones de compra y reducir el importe de las primas, si bien mantiene el
principal objetivo de maximizar la rotacion de las operaciones con independencia de contar
con plazos de opcién mas largos. En afios anteriores el plazo de opcion oscilaba entre los
tres y seis meses en la unidad de edificios, siendo el actual objetivo situarse en plazos entre
los 6 y 12 meses. En el caso de las operaciones de suelo, el plazo se incrementaba hasta unos
12 meses.

El nimero de opciones firmadas y no ejercitadas ha supuesto un coste total para el Grupo
durante el periodo 2006-septiembre 2009 de 34.249 miles de € como se refleja en la
siguiente tabla:

(en miles de €)

Detalle de las Opciones no Ejercitadas

Opciones no Ejercitadas ‘*) Prima (?)
sep-09 2 3.925
2008 19 22.814
2007 12 4731
2006 5 2.778
Total 38 34.249

WEI nimero de opciones no ejercitadas estan agrupadas por proyectos en algunos inmuebles de suelo. Puede haber proyectos que estén
contados en varios afios ya que la adquisicion se realiza de forma fraccionada.

@"Prima” incluye Gnicamente el valor de la prima de opcion, sin tener en cuenta los posibles gastos asociados a dichas primas

Es importante destacar que en los ultimos afios, sobre todo a partir de la segunda mitad
del 2007 y durante todo el ejercicio 2008, el nimero de opciones no ejercitadas ha sido
elevado como consecuencia de las circunstancias de mercado donde la crisis inmobiliaria
y financiera irrumpen de manera conjunta y con mucha fuerza, siendo la estrategia
adoptada por el Grupo la de sanear la cartera y abandonar todos aquellos proyectos que
no estén adaptados a las nuevas condiciones de mercado. Los derechos de inversion
relacionados con estas opciones no cumplian con los requerimientos estratégicos del
Grupo.

En la siguiente tabla se detalla el nimero de opciones en cartera a final de cada ejercicio,
su coste y los derechos de inversion que éstas representan:

Documento de Registro - 35 -



(en miles de €, salvo el nimero de opciones)

DETALLE DE OPCIONES

% variac.
sep-09 2008 2007 2006 08 vs 07 07 vs 06

Ndmero de opciones final de ejercicio (*) 12 6 26 17 77% 53%
Primas de Opciones 2988 6.338  26.447 7.756 -76% 241%
Cartera nueva 209
Cartera antigua 2.779
Derechos de inversion por Opciones de compra: 58.381 73.557 506.731 385.465 -85% 31%
vencimiento en el mismo afio 15.418
vencimiento en el afio siguiente 24300 58.557 408.938 258.513 -86% 58%
vencimiento en afios sucesivos 18.663 15.000 97.793 126.952 -85% -23%

(1) El nmero de opciones estan agrupas por proyectos en algunos inmuebles de suelo. Puede haber proyectos que estén contados en
varios afios ya que la adquisicién se realiza de forma fraccionada.

Las opciones vivas y sus derechos asociados tanto a 31 de diciembre de 2008 como en
septiembre de 2009 no alcanzan los niveles de finales del afio 2003, cercanos a los 100
millones de € en lo que a derechos de inversion se refiere. Una vez mas, esto es el reflejo
de la estrategia de saneamiento de la cartera llevada a cabo por el Grupo a lo largo del
afio 2008 y la rigurosidad en la captacion. Respecto al 2009 es basicamente el reflejo de
la nueva estrategia llevada a cabo por el Grupo, donde la inversion de la cartera nueva se
dirige a inmuebles de menor tamafio, entre 1.000 miles de € y los 5.000 miles de €.

Las 12 opciones de compra en cartera a 30 de septiembre de 2009 se desglosan en 7
opciones de la unidad de Edificios, todas ellas de cartera nueva, y 5 de la unidad de Suelo,
opciones estas Ultimas pertenecientes a la cartera antigua y que muy probablemente no sean
ejecutadas a su vencimiento si no se adaptan a la nueva realidad de mercado y a los
requerimientos estratégicos del Grupo. En el caso de que el Grupo finalmente decidiera no
ejecutar las opciones de compra correspondientes Unicamente a dichos bienes inmuebles
pertenecientes a la cartera antigua, esto llevaria a un impacto negativo en la cuenta de
resultados de 2.779 miles de € entre el Gltimo trimestre del 2009 y los afios 2010 y 2011.

6.1.1.3.2. Descripcion de la Fase 11: Transformacién de Activos:

El objetivo de la fase de transformacion de activos consiste en gestionar las actuaciones de
transformacidn necesarias para maximizar el valor del inmueble y liquidez a corto plazo.

Esta etapa se lleva a cabo por los Departamentos de Transformacion y Venta de cada unidad
de negocio, con el apoyo del departamento Juridico, el departamento Técnico y el
departamento de Planificacion de Operaciones. La transformacion efectiva se inicia
normalmente a partir del momento en que el Grupo RENTA CORPORACION firma la opcion
de compra sobre un activo con el objetivo de realizar la mayor parte de su transformacion y
del proceso de venta entre la firma de la opcion y la adquisicion del inmueble.

La transformacion puede implicar una o varias de las siguientes actuaciones o variables
de transformacion:
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Rehabilitacion fisica. La transformacion fisica del inmueble puede incluir desde la
rehabilitacion parcial o total del inmueble, hasta su demolicién, urbanizacién o
construccion de obra nueva, segun los casos.

Gestion arrendaticia. Creacién de valor mediante alguna de las siguientes
actuaciones:

— Reestructuracion arrendaticia. Reestructuracion y mejora de las
caracteristicas de los contratos de arrendamiento (clausulas de duracién,
garantia, revision a precios de mercado, etc.).

— Mejora de la rentabilidad. Busqueda de nuevos arrendatarios para el
inmueble con el objetivo de obtener rentas mas elevadas.

—  Negociacion con inquilinos. Se busca la rescision anticipada de los contratos
de arrendamiento para permitir la transformacion fisica del inmueble, su
cambio de uso, su utilizacién por un comprador usuario, o la obtencién de una
mejor renta mediante el pago, en su caso, de contraprestaciones econémicas
pactadas de comun acuerdo.

Transformacion juridica y técnica. Creacion de valor mediante alguna de las
siguientes actuaciones:

— Planeamientos y urbanismos. Gestion de la mejora de los pardmetros
urbanisticos que afectan a un inmueble. De este modo, RENTA CORPORACION
impulsa la tramitacion de los pertinentes instrumentos administrativos con
distintos grados de complejidad (desde meros certificados de
aprovechamiento urbanistico, permisos y licencias, hasta modificaciones de
planeamiento, pasando en algunas operaciones por estudios de detalle, planes
especiales, planes parciales, planes de mejora urbana, etc.).

—  Agregacion o segregacion de inmuebles. Creacion y liberacion del valor del
activo a través del fraccionamiento de inmuebles mediante su division
horizontal, lo que le permite su venta en unidades individuales (viviendas,
despachos, locales comerciales, etc.). En otros casos, por el contrario, se
genera valor mediante la agregacion de inmuebles que le permiten gestionar
una mayor unidad inmobiliaria.

- Cambios de uso. Cambio de los usos principales de los inmuebles,
adaptandolos a la demanda. En general, estos cambios de uso se producen
entre las siguientes categorias: residencial, oficinas, comercial, hotelero,
industrial y dotacional.

—  Cancelacion de cargas. Cancelacion y levantamiento de cargas legales que
gravan los inmuebles, tales como, el levantamiento de censos, la resolucion
de sustituciones fideicomisarias, la consolidacion del pleno dominio (unién
del usufructo y la nuda propiedad), la resolucidn de regimenes de propiedad
indivisa, delimitaciones de lindes, etc.
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Por regla general, la mayoria de inmuebles transformados por el Grupo combinan varias de
las variables de transformacion mencionadas anteriormente. La tabla que se adjunta a
continuacion presenta el porcentaje de operaciones en las que se ha aplicado cada una de las
variables de transformacion.

Periodo 2006-septiembre 2009. Tipo de Transformacion realizada ‘*’

Variable de Transformacion % de inmuebles sobre los que
se ha aplicado la transformacion
1. Rehabilitacién fisica 71%
2. Transformacion juridica y técnica 34%
3. Gestion arrendaticia 67%

(1) |_a suma es superior al 100% porque es frecuente que se realicen varios tipos de transformacién en un mismo inmueble.

Las transformaciones méas frecuentes realizadas por el Grupo durante el periodo 2006-
septiembre 2009 fueron la rehabilitacion fisica (sobre un 71% de inmuebles) y la gestion
arrendaticia (sobre un 67% de inmuebles). La transformacion juridica y técnica se ha
efectuado sobre un 34% de los inmuebles adquiridos.

La actividad de transformacion representa un porcentaje del 6%-8% del total de la inversion
realizada durante los afios 2006 y 2007, y se hace proporcionalmente mayor a partir del afio
2008, en el que representa un 35% de la inversion total, y un 62% para el periodo enero-
septiembre del afio 2009. Este importante incremento en el afio en curso se debe al cambio
realizado en el modelo de negocio segun el cual el proceso de transformacion se inicia
durante el periodo de opcién y, en gran parte de los inmuebles, se vende la opcion de
compra una vez finalizada la transformacion sin llegar a ser adquiridos los inmuebles por el
Grupo. Como ya ha sido comentado anteriormente, en estos casos Unicamente se contabiliza
dentro del precio de compra las primas de adquisicion de los inmuebles y no el precio de
compra en su totalidad como en afios anteriores con el modelo de negocio tradicional, lo
cual supone un incremento proporcional de la inversion en transformacion:

% Inversion dedicada a Transformacion: (*)

sep-09 62%
2008 35%
2007 8%
2006 6%
1) Inversion en transformacién incluye honorarios profesionales de arquitectos y técnicos, gastos de obras, gastos por

compensaciones econémicas a arrendatarios, obras en curso y otros gastos, no incluyendo la capitalizacién de intereses y
comisiones bancarias.

Del total de la inversion destinada a la transformacion de inmuebles, un 78% se emplea en la
rehabilitacion/transformacion fisica y/o juridica y técnica de los mismos, destindndose el
22% restante a la modificacion de la estructura de arrendamientos (negociacion con
arrendatarios y compensaciones econémicas).

En referencia a la transformacion fisica de los inmuebles, cabe destacar que la politica
medioambiental se ve reforzada tanto en las ejecuciones de las obras de rehabilitacion como
en el mantenimiento de los inmuebles. A lo largo de los afios, el Grupo ha ido apostando por
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la rehabilitacion energética de sus inmuebles. El respeto por el medioambiente, en tanto que
filosofia compartida por toda la organizacion, se hace extensivo a los colaboradores y
suministradores del Grupo, ajustando el gasto energético y de recursos naturales a lo
estrictamente necesario para la transformacion de los inmuebles.

RENTA CORPORACION extiende hacia sus proveedores un compromiso de responsabilidad,
incluyendo en sus contratos clausulas especificas que contemplan, entre otros aspectos, no
efectuar manipulacion de productos que puedan contaminar el medio ambiente, mantener las
obras limpias de restos de edificacion, no destruir innecesariamente vegetacion existente en
la zona, evacuar los vertidos en los lugares adecuados, reciclar todo el material posible, no
verter productos contaminantes e impedir la contaminacion de agua potable.

El Grupo estd convencido de que en un futuro préximo, la correcta seleccion de los
materiales y la buena ejecucion de las obras que comporten eficiencia energética al
inmueble, seran un valor diferenciador en el mercado. La transparencia de la eficiencia esta
asegurada por los certificados energéticos emitidos por empresas especializadas.

6.1.1.3.3. Descripcion de la Fase 111: Venta de Activos:

En esta fase del proceso, el Grupo RENTA CORPORACION persigue vender los inmuebles
transformados en el menor tiempo posible y en paralelo al proceso de transformacion del
inmueble.

Esta fase esta liderada por los Departamentos de Transformacion y Venta de las respectivas
unidades de negocio, edificios y suelo. Estos Departamentos reciben el apoyo del
Departamento de Marketing, que desarrolla el material publicitario necesario para la
comercializacion de las operaciones, del departamento Juridico que formaliza las
operaciones de venta, y del resto de areas de soporte de RENTA CORPORACION.

Los Departamentos de Transformacion y Venta de cada unidad de negocio realizan la
seleccién del canal méas apropiado para la venta de los distintos productos (alternando o
combinando la venta directa con la colaboracion de intermediarios externos, etc.), segin las
caracteristicas del activo en cuestion. RENTA CORPORACION utiliza intermediarios
profesionales, si bien, en dichos casos, mantiene un estricto control y seguimiento sobre el
proceso de comercializacion de cada inmueble.

Finalmente, es importante destacar que, debido a la constante retroalimentacion del proceso
de negocio con informacién actualizada, RENTA CORPORACION dispone normalmente de un
producto final en linea con las necesidades de la demanda de activos inmobiliarios. A su
vez, la experiencia de los equipos comerciales de RENTA CORPORACION permite cerrar las
operaciones con gran celeridad y optimizar el precio de venta de los activos. Sin embargo, la
situacion actual de crisis del mercado inmobiliario, dificulta no sélo la optimizacion de los
precios de los activos que el Grupo ya posee en cartera, sino también cualquier tipo de
prevision del alcance e impacto final de esta situacién en la valoracién de los inmuebles.

La tabla siguiente detalla la tipologia de clientes a los que el Grupo RENTA CORPORACION
vende sus inmuebles, ya sea en su totalidad o de forma fraccionada.
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VENTAS POR T1PO DE CLIENTE

Tipo Descripcion

1. Usuarios Finales: Personas fisicas o bien Corporaciones e Instituciones que compran el activo para
su uso y disfrute.

2. Fondos de Inversion: Sociedades dedicadas a la administracion e inversion de los fondos aportados por
distintos inversores.

3. Inversores Finales: Inversores finales que compran el activo para la explotacion del inmueble en
arrendamiento.

4. Promotores/Traders: Inversores intermedios que adquieren el activo para la realizacion de la siguiente
fase de rehabilitacion o edificacion y su posterior arrendamiento o venta.

En el periodo de 2006 a septiembre 2009, las ventas a una mano (inmuebles vendidos en
su totalidad a un unico cliente) se han concentrado en promotores/traders, seguidos por
las ventas realizadas a fondos de inversion, mientras que las ventas fraccionadas se
concentran en los inversores finales y los usuarios finales.

Respecto a las ventas a las compafias promotoras, dadas las actuales condiciones de
mercado, éstas dejaran de ser clientes potenciales a corto/medio plazo e iran
disminuyendo su peso paulatinamente como clientes, ya que tienen volimenes de stocks
importantes en su balance y no se espera que haya una recuperacion en el corto plazo del
sector inmobiliario.

6.1.1.4. Unidades de negocio de Renta Corporacion

Las actividades de compra, transformacion y venta de inmuebles de RENTA CORPORACION
se desarrollan a traves de las siguientes unidades de negocio:

- Edificios
- Suelo

Las dos unidades de negocio se caracterizan por realizar la misma actividad y seguir el
mismo proceso de negocio anteriormente descrito (compra, transformacién y venta), con el
objetivo de crear valor a través de la adaptacion de los inmuebles a las necesidades de la
demanda. Sin embargo, las unidades de negocio difieren en la tipologia de activos
inmobiliarios adquiridos y en el tipo de transformacion aplicada con el objetivo de
maximizar el valor en la venta.

Como ya se ha comentado anteriormente, la descripcion de estas dos unidades ha sido
modificada respecto de la que aparece en las Cuentas Anuales Consolidadas del Grupo del
afio 2008, agrupandose bajo el epigrafe de Edificios (TE) las categorias de Residencial y
Oficinas que se detallan en las Cuentas Anuales.

La siguiente tabla recoge la inversion realizada por cada unidad de negocio (durante el
periodo 2006 a septiembre del 2009):
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(en miles de €)

Adquisiciones Grupo RENTA CORPORACION por Unidad de Negocio

Inversion Total Precio Compra Total
Septiembre 2009
Edificios 11.317 1.450@
Suelo 2.749 0
Total septiembre 2009 14.067% 1.450
2008
Edificios 96.429 55.152
Suelo 33.672 7.707
Total 2008 130.101 62.859
2007
Edificios 511.127 427971
Suelo 58.452 40.189
Total 2007 569.580 468.160
2006
Edificios 592.334 515.262
Suelo 271.898 253.782
Total 2006 864.232 769.044

Total Adquisiciones 2006- septiembre 2009

Edificios 1.211.208 999.835
Suelo 366.771 301.678
Total 2006-septiembre 2009 1.577.980 1.301.513
(@) Los datos referentes al afio 2009 incluyen 2.834 miles de € en activacion de gastos financieros, 8.251 miles de € en

transformacion de la cartera antigua y 2.982 miles de € para la adquisicion de opciones de cartera nueva y la transformacion
de la cartera nueva.

2 Los inmuebles adquiridos en el periodo enero-septiembre 2009 corresponden a una finca adquirida segin el modelo de
negocio tradicional y a cinco fincas que siguen el nuevo modelo de negocio segln el cual se completa el proceso de
transformacion y venta antes de la adquisicion de la finca por parte de la compafiia

6.1.1.4.1. Unidad de negocio de Edificios

La unidad de negocio de Edificios es el negocio de mayor tradicion para RENTA
CORPORACION Y cuenta con presencia permanente en los mercados de Barcelona, Madrid,
Paris, Londres, Berlin y Nueva York.

Esta unidad tiene por objeto la adquisicion de edificios residenciales o de uso mixto
(combinacioén de residencial y oficinas / comercial), para rehabilitarlos (manteniendo su uso
residencial o mixto) y posteriormente venderlos, bien de manera fraccionada, esto es, por
unidades, bien el inmueble entero. Por otro lado, también se incluye en esta unidad la
adquisicion de edificios urbanos, normalmente de oficinas o industriales, para su
transformacion y posterior venta.
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—  Adquisiciones
La siguiente tabla recoge la inversion realizada por esta unidad de negocio:

(Inversion en miles de €)

Adquisiciones Edificios

Inversion Total (1) Precio Compra Total
sep-09 11.317 1.450 (2)
2008 96.429 55.152
2007 511.127 427971
2006 592.334 515.262
Total 1.211.208 999.835

(1) La inversion incluye el precio de compra de los inmuebles, impuestos, honorarios y aranceles notariales, tasacion, comisiones
pagadas a los intermediarios de compra, gastos referentes a la transformacion fisica de la finca, como honorarios profesionales de
arquitectos, técnicos y gastos por obras y permisos; gastos referentes a la transformacién juridica como las compensaciones
econdmicas a arrendatarios o las negociaciones con los mismos, y la activacion de intereses y comisiones.

(2) |_os inmuebles adquiridos en el periodo enero-septiembre 2009 corresponden a una finca adquirida segtn el modelo de negocio
tradicional y a cinco fincas que siguen el nuevo modelo de negocio segun el cual se completa el proceso de transformacion y venta
antes de la adquisicion de la finca

Esta unidad de negocio ha invertido 1.211.208 miles de € desde 2006. Como puede verse
en el cuadro, la inversion del afio 2007 ya fue algo inferior a la realizada en el 2006
debido a los primeros efectos de la crisis inmobiliaria en los ultimos meses del afio,
momento en el que el Grupo decidié extremar las precauciones en sus decisiones de
compra. La inversion del afio 2008 muestra una clara disminucion respecto de la del afio
2007 como consecuencia del impacto en el Grupo de la recesién econémica global. El
afio 2009 esta totalmente acotado por las condiciones establecidas en la refinanciacion de
la deuda del Grupo, por las cuales la inversion en transformacion de inmuebles en cartera
antigua a cierre del 2008 esta limitada a 18.000 miles de € para el periodo 2009-2010.

La siguiente tabla recoge los principales canales de captacion de esta unidad de negocio
para el periodo 2006-septiembre 2009:

Canales de Captacion de Inmuebles (Periodo 2006- septiembre 2009)

Edificios
(i) Personas Fisicas o familias propietarias 7%
(ii) Corporaciones e Instituciones 17%
(iii) Firmas de Intermediacion Inmobiliaria 22%
(iv) Freelance, Intermediarios Individuales 53%
(v) Administradores de Fincas 1%
TOTAL 100%

Esta unidad de negocio, para el periodo 2006-septiembre 2009, tiene una estructura de
captacion en la que destacan: en primer lugar, los freelance e intermediarios individuales,
que suponen el 53% del total; en segundo lugar, las firmas de intermediacion
inmobiliaria, que representan un 22% de los inmuebles; y, en tercer lugar, las
corporaciones e instituciones que representan un 17%.
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- Transformacioén

El siguiente cuadro recoge el tipo de transformacion que se realiza en esta unidad de
negocio:

Periodo 2006-septiembre 2009. Tipo de Transformacion realizada (*)

% de inmuebles sobre los que se ha
aplicado la transformacion

Variable de Transformacion Edificios
1. Rehabilitacidn fisica 78%
2. Transformacion juridica y técnica 27%
3. Gestion arrendaticia 71%

(1) La suma es superior al 100% porque es frecuente que en un mismo inmueble se realicen varios tipos de transformaciones.

En Edificios, las principales transformaciones realizadas en el periodo 2006- septiembre
2009 han sido la rehabilitacion fisica (en un 78% de los edificios adquiridos) y la gestion
arrendaticia (en un 71% de los edificios). La transformacion juridica y técnica (cambios de
uso y mejoras de parametros de aprovechamiento urbanistico) se ha realizado en un 27% de
los edificios.

- Venta

La siguiente tabla recoge las ventas y margen bruto de esta unidad de negocio:

(en miles de €, salvo porcentajes)

Venta y margen bruto

% variac.

sep-09 2008 2007 2006 08 vs 07 07 vs 06

Ventas 206.763  247.206 378.231 510.386 -35% -26%
Coste de Ventas 218.459  299.356 326.860 410.056 -8% -20%
Margen Bruto de ventas (*) (11.696)@ (52.150)® 51.371 100.330 -202%  -49%
% Margen Bruto s/ Coste de Ventas -5,4% -17,4%  15,7% 24,5%

% Margen Bruto s/ Ventas -5,7% -21,1% 13,6% 19,7%

% Ventas del Grupo 62% 100% 71% 87%

% Margen Bruto del Grupo n.a. 79% 53% 83%

1) Ventas menos Coste de Ventas.

) El margen bruto acumulado al mes de septiembre de 2009 incluye una provision de existencias en edificios de 5.569 miles de

€ tras realizar una valoracion de los activos del grupo por parte de expertos independientes en el mes de mayo. Para el 2008 la
valoracién llevo a realizar una provision neta por 54 millones de €.

Las ventas de esta unidad de negocio respecto al total de ventas del Grupo para los afios
2006-septiembre 2009 representaron el 87%, el 71%, el 100% y el 62%, respectivamente.

El afio 2006 constituye el afio de mayor expansién para este periodo 2006-septiembre 2009
con unas ventas de 510.386 miles de €. En este afio, aproximadamente la mitad de las ventas
de edificios se concentran en la venta de 3 edificios residenciales de envergadura en Paris y
de 2 edificios de oficinas y uno residencial en Barcelona. Durante el afio 2007 se realizan y
venden operaciones de tamafio significativo en Madrid, Paris y Barcelona como
consecuencia de la estrategia del Grupo en el pasado de acometer inversiones de mayor
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tamario. En estas tres ciudades se localizan los mercados con las mayores oportunidades
para realizar dicho tipo de inversiones. Las ventas del Grupo empezaron a verse afectadas
por la crisis financiera en los ltimos meses del afio 2007, que se caracterizaron por un claro
endurecimiento de las condiciones de acceso a la financiacion por parte de los compradores
y que provoco, en el mejor de los casos, el retraso de algunas operaciones y, en el peor de
ellos, la no materializacion de otras. El decremento de ventas 2007-2006 del 26% muestra
esta tendencia. Adicionalmente a la caida de las ventas se registra también una caida en la
rentabilidad, el coste de las ventas de dicho periodo disminuyd un 20%, algo por debajo del
decremento de ventas del periodo. Como consecuencia de lo anterior, el margen bruto sobre
el coste de ventas paso del 24,5% en 2006 (100.330 miles de €) al 15,7% en 2007 (51.371
miles de €).

La caida de las ventas del afio 2008 respecto el 2007 (- 35%) muestra claramente la
continuacion de los efectos de la crisis inmobiliaria y financiera que impactaron de pleno a
lo largo del 2008 a todos los mercados en donde opera el Grupo. EI margen bruto del 2008
también se ve afectado por el entorno de mercado, con una cifra negativa de -52.150 miles
de € que muestra el deterioro tanto en los precios de venta como en el valor de las
existencias adquiridas con anterioridad a la crisis inmobiliaria y financiera. EI Grupo
contabiliza una provision neta por depreciacion de edificios de unos 54 millones de € para
ajustar la cartera a los precios de mercado actuales.

Finalmente, tanto las ventas como el margen bruto del periodo enero a septiembre del afio
2009 no hacen mas que confirmar los efectos de un entorno de mercado complicado y con
pocas transacciones de envergadura, si se excluyen las ventas realizadas dentro del acuerdo
de refinanciacion. Las ventas han sido de 206.763 miles de €, de las cuales alrededor del
90% corresponden a ventas de activos a entidades financieras en el marco del proceso de
refinanciacion de la deuda llevado a cabo por el Grupo. Cabe destacar que para este periodo
ademas, se contabilizan las primeras ventas de derechos de inversion de cartera nueva
captada dentro del nuevo entorno de mercado, que ascienden a 3.832 miles de €. Por otra
parte, el margen bruto de -11.696 miles de € incluye una provision adicional por
depreciacion de los edificios en cartera de -5.569 miles de €, después que el Grupo realizara
una valoracién de sus existencias por parte de expertos independientes. En cuanto a los
restantes -6.127 miles de € de margen bruto corresponden, aproximadamente en un 30%, a
las ventas a entidades financieras ya mencionadas, y el resto, alrededor de un 70%, a ventas
ordinarias de activos.

El cuadro siguiente muestra como la caida en ventas y margen en el periodo 2006-
septiembre 2009 se debe tanto a una disminucion en el tamafio de las operaciones como a su
precio de venta. Por un lado, el cuadro muestra la evolucion del nimero de ventas a una
mano (inmuebles que son vendidos en su totalidad a un unico cliente) de edificios desde el
afio 2006 hasta septiembre del 2009, clasificadas en varios grupos en funcion del tamafio de
inversion que tiene cada una de estas operaciones. Cabe mencionar que en la unidad de
negocio de edificios, las ventas a una mano suponen un porcentaje sobre el total de ventas de
edificios que va incrementando progresivamente desde alrededor del 75% en el afio 2006
hasta practicamente el 95% en septiembre de 2009. Ademas, el cuadro también muestra el
precio medio de venta de estas operaciones a una mano.
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Por otro lado, el cuadro también muestra la evolucién del nimero de unidades fraccionadas
vendidas y de su precio medio de venta por unidad entre el afio 2006 y el afio 2009 hasta el
mes de septiembre.

(cifras en miles de euros)

% variacion precio medio de

n° operaciones precio medio de venta / operacién venta / operacién

sep-09 2008 2007 2006 sep-09 2008 2007 2006 09vs08 08vs07 07 vs06

Tamafio inversién de las ventas a una mano

>1 -5 M€ 8 11 4 6 1934 2875 4241 3.327 -33% -32% 27%
>5-10 M€ 5 7 1 7 7.777 6.575 6.180 10.434 18% 6% -41%
>10-25 M€ 2 1 3 6 17931 17.236 20.435 19.856 4% -16% 3%
>25 -50 M€ 0 1 3 2 0 25.600 45.800 42.375 -100% -44% 8%
>50-100 M€ 0 1 0 1 0 91.500 0 71.000 -100% 0% -100%
>100 M€ 1 0 1 0 99.106 0 116.224 0 0%  -100% 0%
Total ventas a una mano 16 21 12 22 11.833 10.095 28.173 16.722 17% -64% 68%
Total ventas fraccionadas (*) 24 41 89 250 240 342 375 383 -30% -9% -2%

(1) No incluyen las ventas fraccionadas de dos fincas, que han sido excluidas de este analisis debido a sus caracteristicas muy
diferenciales del resto de inmuebles por su situacion fisica muy exclusiva y con condiciones muy diferenciales al resto, tanto en m?
como en precio, y que por tanto distorsionarian el analisis.

En el caso de las ventas a una mano, como ya se ha mencionado, la caida en ventas se
explica tanto por una disminucion en el nimero de operaciones de mayor tamafio como por
una caida en el precio de venta. En referencia al nimero de operaciones, el cuadro muestra
como la cantidad de operaciones de venta con menor tamafio de inversion (entre 1.000 miles
de € y 10.000 miles de €) ha ido manteniéndose o incrementando con el paso de los afios,
mientras que el numero de operaciones de venta con mayor tamafio de inversion ha
disminuido respecto a afios anteriores, sobretodo en el caso de aquellas mayores de 25.000
miles de €. EI nUmero de operaciones realizadas en el afio 2009 no es representativo dado
que en el primer semestre del afio se han realizado todas las ventas a instituciones
financieras dentro del marco de la refinanciacion de la deuda, destacando una operacién
individual en el rango de los 100 millones de €.

El cuadro también muestra una clara tendencia a la baja de los precios medios de venta
desde el afio 2006 para todos los tamafios de inversion en los que clasificamos las
operaciones de venta.

En referencia a la venta fraccionada, en el cuadro se refleja una importante disminucion en
el nimero de unidades vendidas y también en el precio medio de venta por unidad.

6.1.1.4.2. Unidad de negocio de Suelo

La unidad de negocio de suelo opera, desde 2002, principalmente en los mercados de
Barcelona y Madrid. Actualmente el desarrollo de esta unidad de negocio ya no supone un
objetivo estratégico para el Grupo destinando todos los recursos de esta unidad a la gestion
de los inmuebles ya adquiridos y que todavia estan en cartera.
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Originalmente, la unidad tuvo como fin la adquisicion de complejos inmobiliarios
(conjuntos de edificios y terrenos) de gran dimension, para su transformacién mediante el
disefio y tramitacion de modificaciones en su uso y/o planeamiento actual, creando suelo
finalista para su posterior edificacion o venta.

Compra La siguiente tabla recoge las inversiones realizadas en esta unidad:

(Inversion en miles de €)

Adquisiciones Suelo

Inversion Total (1) Precio Compra Total
sep-09 2.749 0
2008 33.672 7.707
2007 58.452 40.189
2006 271.898 253.782
Total 366.771 301.678
(@) La inversion incluye el precio de compra de los inmuebles, impuestos, honorarios y aranceles notariales, tasacion, comisiones

pagadas a los intermediarios de compra, gastos referentes a la transformacién fisica de la finca, como honorarios
profesionales de arquitectos, técnicos y gastos por obras y permisos; gastos referentes a la transformacion juridica como las
compensaciones econémicas a arrendatarios o las negociaciones con los mismos, y la activacion de intereses y comisiones.

Esta unidad de negocio ha invertido 366.771 miles € desde el 2006. El importante
decremento de la inversion durante el periodo 2006-septiembre 2009 en esta unidad se ha
producido como consecuencia de la evolucion del sector inmobiliario. El afio 2006 se realizé
una importante inversion en esta unidad, que alcanz6 los 271.898 miles de €. En él se
concentraban diversas operaciones de tamario elevado. A diferencia del afio 2006, el afio
2007 muestra un cambio radical en la evolucion de la inversion en esta unidad, consecuencia
de los primeros indicios de crisis en la segunda mitad del afio y de la decision del Grupo de
disminuir su riesgo. Muchos de los inmuebles de suelo adquiridos en 2007 son comprados
para completar proyectos ya iniciados en afios anteriores. La evolucion de esta unidad en el
afio 2008 confirma la nueva orientacion estratégica del Grupo de dejar de invertir en suelo y
centrarse en la gestion de los inmuebles que ya estaban en cartera. El Unico inmueble
adquirido durante el afio 2008 completa un proyecto ya iniciado en el afio anterior. Durante
los primeros meses del afio 2009, continuando con la estrategia acordada del Grupo, no se
ha adquirido ningun inmueble de Suelo. La inversion realizada que asciende a 2.749 miles
de € se centra en la activacion de gastos financieros (1.994 miles de €) y el resto en la
transformacion de activos adquiridos con anterioridad a la crisis financiera e inmobiliaria.

La siguiente tabla recoge los principales canales de captacion de esta unidad de negocio
durante el periodo 2006-septiembre 2009:

Canales de Captacion de Inmuebles (Periodo 2006- septiembre 2009)

Suelo

(i) Personas Fisicas o familias propietarias 27%
(ii) Corporaciones e Instituciones 9%
(iii) Firmas de Intermediacion Inmobiliaria 23%
(iv) Freelance, Intermediarios Individuales 32%
(vi) Otros grupos 9%

TOTAL 100%
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Esta unidad de negocio utilizo, principalmente, como canales de captacion durante el
periodo 2006- septiembre 2009, a freelance e intermediarios individuales (32%); el acceso
directo a personas fisicas y familias (27%); y firmas de intermediacién inmobiliaria (23%).

- Transformacion

Las operaciones de Transformacion de suelo de RENTA CORPORACION pueden clasificarse
segun tres estrategias de inversion, cuya descripcion se adjunta en la siguiente tabla:

ESTRATEGIA % DE INVERSION TS DESCRIPCION
(06-seP 09)
1. Operaciones de micro-urbanismo 18% Adquisicion de suelos con el objetivo de incrementar su

valor a través de medidas de planeamiento derivado
(transferencia de edificabilidad, ajustes de usos admisibles,
estudios volumétricos, consideraciones de bajo rasante,
etc.) o de convenios urbanisticos de ejecucion directa.

2. Actuaciones de transformacion de 55% Compra de fincas de tamafio medio con usos obsoletos o

suelos urbanos obsoletos inadecuados (industrial o terciario, equipamientos
deportivos, sanitarios, docentes) en entornos urbanos
necesitados de reserva de suelo para dotaciones publicas.
Estas oportunidades se presentan en lugares donde las
autoridades locales tienen voluntad de ejecutar operaciones
de transformacion urbana que aporten calidad a la ciudad,
permitiendo como contrapartida la liberacion de suelo para
desarrollo inmobiliario.

3. Grandes actuaciones en suelo apto 27% Compra de grandes fincas situadas en la corona de areas

para urbanizar metropolitanas y en municipios, cuyas autoridades estén
inmersas en procesos de revision del planeamiento general,
para llevar a cabo actuaciones tendentes a la generacion de
aprovechamientos urbanisticos elevados a cambio de
cesiones de suelo para zonas verdes, equipamientos o
asuncion de otras cargas econémicas.

La siguiente tabla recoge el tipo de transformacion que realiza esta unidad de negocio:

Periodo 2006-septiembre 2009. Tipo de Transformacion realizada ‘*’

% de inmuebles sobre los que se ha
aplicado la transformacion

Variable de Transformacion Suelo
1. Rehabilitacion fisica 9%
2. Transformacion juridica y técnica 100%
3. Gestion arrendaticia 27%
(@) La suma es superior al 100% porque es frecuente que a un mismo inmueble se le realicen varios tipos de transformaciones.

La principal diferencia con el resto del Grupo, es que en el 100% de los inmuebles durante
2006- septiembre 2009 se realizaron mejoras de aprovechamiento urbanistico
(transformacidn juridica y técnica), en esta transformacion también se incluyen los disefios
realizados por los arquitectos de los proyectos de diversa indole. Otra transformacién que
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también se utilizo frecuentemente, al igual que el resto del grupo, fue la gestion arrendaticia,
en un 27% de las operaciones.

- Venta

La siguiente tabla recoge las ventas y margen bruto de esta unidad de negocio:

(en miles de €, salvo porcentajes)

Venta y margen bruto

% variac.
sep-09 2008 2007 2006 08 vs 07 07 vs 06

Ventas 124.242 (3.073)? 150.876 79.649 -102% 89%
Coste de Ventas 115.807  13.044 105.772 58.619 -88% 80%
Margen Bruto de ventas (*) 8.435 (16.117) 45.104 21.030 -136%  114%
% Margen Bruto s/ Coste de Ventas 7,3% -123,6% 42,6% 359%

% Margen Bruto s/ Ventas 6,8% na. 29,9% 26,4%

% Ventas del Grupo 38% 0% 29%  13%

% Margen Bruto del Grupo n.a. 21% 47%  17%

1) Ventas menos Coste de Ventas.

2 La venta de la unidad de Suelo del afio 2008 incluye la retrocesién de una venta realizada en el afio 2006.

Las ventas de esta unidad de negocio representaron el 13%, el 29%, el 0,5% (sin tener en
cuenta la retrocesion de la venta mencionada que distorsiona el porcentaje) y el 38% de las
ventas totales del Grupo para los afios 2006-septiembre 2009.

En el afio 2006, las ventas de suelo provienen de 4 operaciones en Barcelona que conforman
el 13% de las ventas totales del Grupo. Como se puede ver en el cuadro, esta unidad fue de
gran importancia en los resultados del Grupo del afio 2007, afio en el que practicamente la
mitad del margen bruto tuvo su origen en la venta de 6 operaciones de Suelo con elevados
margenes. Finalmente, los resultados del afio 2008 muestran las consecuencias de la crisis
financiera e inmobiliaria con la contabilizacion de una Unica venta de pequefio tamafio v,
ademas, la retrocesion de una venta realizada dentro del afio 2006. Cabe también mencionar
la contabilizacion de una provision por depreciacion de existencias de unos 10 millones de €
para ajustar la cartera de suelo del Grupo a los precios de mercado, con base en una
valoracion realizada por expertos independientes.

En referencia al afio 2009, practicamente el 80% de ventas de suelo se han realizado a
entidades bancarias, en el marco del proceso de refinanciacion de la deuda ya mencionado
anteriormente. EI margen positivo que muestra el afio 2009 de esta unidad viene dado,
principalmente, por la venta de un Gnico inmueble. En el caso de las existencias de suelo, la
tasacion solicitada por el Grupo a expertos independientes no mostré diferencias
significativas respecto de la realizada en el afio 2008.

6.1.1.5. Factores clave del negocio de Renta Corporacién

El negocio del Grupo RENTA CORPORACION esta intrinsecamente vinculado a un gran
numero de factores clave, algunos de ellos de naturaleza externa. Entre dichos factores
externos destacan los factores macroecondmicos y, en particular, la situacion del mercado
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inmobiliario (tanto en su vertiente de la oferta de grandes inmuebles, de la demanda del
tipo de producto que ofrece el Grupo RENTA CORPORACION, Yy de la evolucion de precios)
y las condiciones existentes en el mercado de financiacion de la actividad inmobiliaria.

Entre los factores clave propios del negocio del Grupo RENTA CORPORACION destacan los
siguientes:

- Operar en mercados inmobiliarios liquidos, al efecto de obtener la alta rotacion en
los activos inmobiliarios inherente al modelo de negocio de RENTA CORPORACION.
El Grupo RENTA CORPORACION opera preferentemente en ciudades que ofrecen los
mercados inmobiliarios de mayor dimension y liquidez.

- Limitar la exposicion al riesqo del mercado inmobiliario. Existen cuatro factores
clave que permiten limitar el riesgo del mercado inmobiliario a RENTA
CORPORACION:

I. Uso de opciones: La oportunidad de iniciar una transaccion inmobiliaria a
través de una opcion, permite a RENTA CORPORACION optimizar los recursos
del grupo al acercar el momento de adquisicion del inmueble al de potencial
venta, asi como la confirmacién de las hipotesis de compra y transformacion
antes de la adquisicion.

ii.  Altarotacién: la voluntad explicita y objetivo basico del grupo de rotar lo mas
rapidamente sus activos evita tener expuesto a un activo a cambios bruscos
del mercado.

iii.  Diversificacion por unidad de producto: la diversificacion del producto
permite limitar los impactos de una potencial mala evolucion de uno de estos
mercados.

iv. Diversificacion geogréafica, el estar presente en 5 paises permite aislar los
efectos de los ciclos del mercado inmobiliario de un pais en el otro.

- Disponer de un proceso de negocio estandarizado, que permita minimizar riesgos
de inversion y asegure la coordinacion entre las funciones de adquisicion,
transformacion y venta. El proceso de negocio de RENTA CORPORACION ha sido
modificado para adaptarse al nuevo entorno de mercado, buscando la maximizacion
de la rotacién y la minimizacion de los recursos consumidos, intentando acercar el
momento de adquisicion del inmueble por parte de RENTA CORPORACION a Su
venta.

- Disponer de informacion actualizada y completa de mercado (incluidas las
variables directoras del valor de los activos inmobiliarios y de su proceso de
transformacion). RENTA CORPORACION, con su modelo de negocio, dispone de un
conocimiento diferenciador y en tiempo real de las condiciones de mercado que le
permiten tomar decisiones de inversién que minimizan riesgos y contribuyen a
maximizar el retorno de las inversiones.
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- Mantener y gestionar una red de contactos comerciales que contribuya a la
generacion y adquisicion de oportunidades de inversion y a la venta del producto
final resultante del proceso de transformacion.

- Disponer de un proceso de toma de decisiones agil que permita ganar en velocidad
a la competencia. En este sentido, el Grupo ha desarrollado la capacidad de
identificar, analizar y retirar del mercado las oportunidades mas atractivas en un
intervalo de tiempo muy reducido.

- Disponer de recursos financieros suficientes para explotar las oportunidades de
inversion. En este sentido a principios del afio 2007 la Sociedad formalizé un
crédito estructurado con un sindicato bancario compuesto por 21 entidades
financieras por un importe de 500 M € y con vencimiento a mes de febrero del afio
2012. Debido a las circunstancias en las que se ha encontrado posteriormente el
Grupo, en el mes de febrero de 2009 RENTA CORPORACION formalizé un nuevo
acuerdo para la refinanciacion a largo plazo de la totalidad de la deuda bancaria
bajo unas nuevas condiciones y términos adaptados a las condiciones actuales de
mercado cuya firma ha tenido lugar en mayo de 2009, quedando dichos términos
detallados en el punto 10 del presente Documento de Registro.

—  Contar con un equipo gestor experimentado capaz de tomar decisiones de inversion
apropiadas y de ejecutar los planes de transformacion y venta disefiados. El equipo
gestor de RENTA CORPORACION estd compuesto por un grupo de expertos
profesionales con dilatada experiencia en el sector y con un historial de éxito
probado.

6.1.2. Indicacién de todo nuevo producto y/o servicio significativos que se
hayan presentado y, en la medida en que se haya divulgado publicamente
su desarrollo, dar la fase en que se encuentra

El grupo no ha presentado ningin nuevo producto / servicio significativo en el periodo
histdrico contemplado, manteniéndose fiel a su modelo de negocio.
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6.2. Mercados principales

6.2.1. Cobertura geografica

RENTA CORPORACION desarrolla su negocio fundamentalmente en Espafia, en particular
en Barcelona, donde tiene su sede central, y en Madrid, donde tiene una delegacion.
También ha operado en ciudades como Sevilla, Malaga y Palma de Mallorca donde tenia
delegaciones hasta inicios del 2008. Siguiendo con la estrategia del Grupo se decidid
cerrar estas Ultimas delegaciones en aras a dirigir el crecimiento hacia ciudades
internacionales méas grandes y liquidas.

A nivel internacional, el Grupo RENTA CORPORACION ha ido consolidando su posicion a
nivel europeo en plazas como Paris, Londres y Berlin (con delegaciones desde 2002,
2004 y 2005 respectivamente) y ha entrado en el mercado americano en el 2007 con una
nueva plaza en Nueva York.

Todos los mercados prioritarios donde ahora opera el Grupo RENTA CORPORACION se
caracterizan por su tamafio y por ser mercados inmobiliarios tradicionalmente liquidos, lo
que favorece, en principio, el modelo de negocio de alta rotacion de activos. Dado el
actual entorno de crisis mundial, la operativa en estos mercados se ha reducido
enormemente, pero se espera que sean algunos de ellos los primeros en mostrar sintomas
de recuperacion.

La siguiente tabla detalla la inversion para cada uno de los mercados donde el Grupo
actla:

Precio Inversion % sobre el
(en miles de euros salvo porcentajes) adquisicion total (*) Total Anual
Total Nacional 1.450 12.318 88%
Total Internacional 0 1.749 12%
Septiembre 2009 1.450?® 14.067 100%
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Total Nacional 33.307 78.690 60%

Total Internacional 29.552 51.412 40%
Total 2008 62.859 130.101 100%
Total Nacional 240.186 303.153 53%
Total Internacional 227.974 266.426 47%
Total 2007 468.160 569.580 100%
Total Nacional 613.929 694.274 80%
Total Internacional 155.114 169.958 20%
Total 2006 769.044 864.232 100%

Total 2006-septiembre 2009

Barcelona 613.795 766.451 49%

Madrid 229.702 263.441 17%

Resto 45.376 58.543 4%
Total Nacional 888.873 1.088.435 69%
Paris 293.550 331.072 21%
Londres 73.723 97.657 6%
Berlin 33.170 46.243 3%
Nueva York 12.197 14571 1%
Total Internacional 412.640 489.544 31%
Total 2006 - septiembre 2009 1.301.513 1.577.980 100%

(1) nversién incluye el precio de adquisicion, impuestos de la adquisicion, gastos notariales y de registro, comisiones de compra,
honorarios profesionales de arquitectos y técnicos, gastos de obras, gastos por compensaciones econémicas a arrendatarios, obras en
curso y otros gastos, incluyendo la capitalizacion de intereses y comisiones bancarias.

(2) |os inmuebles adquiridos en el periodo enero-septiembre 2009 corresponden a una finca adquirida segn el modelo de negocio
tradicional y a cinco fincas que siguen el nuevo modelo de negocio segln el cual se completa el proceso de transformacién y venta
antes de la adquisicion de la finca por parte de la compafiia.

Durante el periodo analizado 2006- septiembre 2009, la inversion se ha comportado de
manera diferente. En el 2006 la inversion se centraba en un 80% en el mercado nacional,
694.274 miles de € de los 864.232 miles de € invertidos. A partir del 2007 la estrategia
del Grupo se centra en el crecimiento internacional. La inversion se intensifica en este
mercado y se equilibra el volumen invertido entre el mercado nacional, 303.153 miles de
€,y el internacional, 266.426 miles de €. En el 2008 la inversion disminuye
drasticamente ya que el Grupo se ha visto inmerso en una crisis inmobiliaria y financiera
que ha frenado la estrategia de crecimiento, teniéndose que priorizar en los recursos
destinados a tal fin. Se frena la adquisicion de nuevos inmuebles y se intensifica la
actividad de transformacion. Se sigue manteniendo una estrategia equilibrada entre los
dos mercados.

Finalmente, la inversion del afio 2009 queda condicionada por los requerimientos
establecidos en el acuerdo de refinanciacion de la deuda firmado el 26 de mayo de 20009.
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Segun estos, el Grupo podra disponer de 18.000 miles de € para dedicar a la
transformacion de los activos inmobiliarios que poseia en cartera hasta el cierre del
ejercicio 2008. Por otra parte, el Grupo podra disponer también de hasta 5.000 miles de €
anuales para adquirir opciones de compra sobre nuevos inmuebles.

La tabla que se incluye a continuacion recoge el desglose de Ingresos de explotacion del
Grupo RENTA CORPORACION por mercado:

RENTA CORPORACION — INGRESOS

(en M € salvo porcentajes)

% slingresos de explotacion

sep-09 2008 2007 2006 sep-09 2008 2007 2006
Barcelona 149.203 105.188 283.125 326.891 44% 40% 52% 55%
Madrid 7.234 96.820 117.976 42.897 2% 37% 22% 7%
Resto 14.760 192 26.776 8.001 4% 0% 5% 1%
Total Nacional 171.196 202.200 427.877 377.789 50% 7% 79% 63%
Paris 128.601 31.856 81.835 181.439 38% 12% 15% 30%
Londres 16.702 4.847 5.085 20.683 5% 2% 1% 3%
Berlin 14.507 5.230 14.310 10.124 4% 2% 3% 2%
Nueva York 0 0 0 0 0 0 0 0
Total Internacional 159.809 41.933 101.230 212.246 47% 16% 19% 36%
TOTAL VENTA DE BIENES 331.005 244.133 529.107 590.035 97% 93% 97% 99%
Alquileres 5.260 15.615 10.895 4.967 2% 6% 2% 1%
Prestacion de Servicios 5.343 4.120 4.870 1.205 2% 2% 1% 0%
TOTAL INGRESOS EXPLOTACION  341.608 263.869 544.872 596.207 100%  100% 100%  100%

El mercado nacional ha representado para el periodo 2006-2008 entre el 60 y el 80% del
negocio y sigue siendo el motor del Grupo. A pesar de que durante este periodo la empresa
ha dirigido una parte importante de su inversion al mercado internacional, parte de ésta ain
no se ha visto materializada en ventas. La situacién de mercado actual no ha acompafiado a
que se desarrolle en plenitud la estrategia de crecimiento del Grupo a nivel internacional, ya
que ha afectado a todos los mercados en los que opera.

La plaza de Paris, durante este periodo, es la delegacion internacional con mayor
importancia, tanto en volumen de inversién como de negocio, esta muy consolidada y es una
plaza con un natural atractivo internacional. Berlin (a pesar de haberse establecido
posteriormente a Londres) es una plaza que se esta consolidando y demuestra una mayor
estabilidad en precios y rentas. En los dos ultimos afios analizados ya supone un mayor
volumen de negocio que Londres. Esta Ultima plaza es la que esta sufriendo en mayor
medida las duras condiciones actuales de mercado. Las fuertes desinversiones por parte de
fondos inmobiliarios han llevado al mercado inmobiliario londinense a una profunda
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recesion. La entrada del Grupo en la plaza de Nueva York coincidié practicamente con la
crisis del mercado inmobiliario y financiero. En esta plaza no se ha podido materializar aln
ninguna operacion, y dado el entorno de mercado actual, RENTA CORPORACION €S muy
cautelosa en las decisiones de inversion en la misma.

Cabe mencionar que dentro de los otros ingresos de explotacién, en los afios 2007 y 2008 se
incrementa la cifra perteneciente a alquileres respecto al resto de afios analizados, debido a
los alquileres cobrados a los arrendatarios sitos en el edificio que alberga la sede del Grupo,
propiedad del mismo en esos ejercicios, y por un inmueble de peso importante en el
mercado internacional y que a partir de mayo de 2009 no representan nuevos ingresos para
la compafiia porque son activos que se venden dentro del proceso de refinanciacion.

6.2.2. Analisis de la competencia de Renta Corporacion

- Competencia en compra de inmuebles

RENTA CORPORACION clasifica a sus competidores en la fase de adquisicion y compra, en
dos amplias categorias:

(i)  Competidores directos

Son compradores de inmuebles con un posicionamiento similar al de RENTA CORPORACION,
es decir, que adquieren el activo con la intencion de una posterior venta final. Podemos
clasificar a estos competidores segun el tamafio de las operaciones que estén contemplando:

TAamMARNO DE COMPETIDOR DESCRIPCION /COMENTARIOS
INVERSION
Grandes Fondos de inversion Dichos fondos disponen de equipos de gestién preparados, pero muy
operaciones: Internacionales reducidos, basados en una/ dos localizaciones europeas, muy enfocados en
dedicados a grandes operaciones. EI Grupo RENTA CORPORACION trata de competir con
>30.000 miles de  oportunidades de base en su conocimiento de mercado y velocidad en la toma de decisiones.
€ arbitraje inmobiliario Dada la actual situacioén de mercado, el Grupo vive en un entorno de crisis
(Real Estate Opportunity y su estrategia actual no se basa en las adquisiciones de grandes
Funds) operaciones.

Grandes promotores de ~ Compafiias nacionales e internacionales dedicadas a la adquisicion de

Suelo grandes superficies de suelo para su posterior desarrollo promocional a
medio plazo. El Grupo RENTA CORPORACION ha competido ocasionalmente
en los afios anteriores con los promotores en operaciones de adquisicion de
suelo, basando su estrategia en su agilidad y enfoque en operaciones en
centros urbanos de las grandes ciudades que por tanto, a priori tienen
menor riesgo. El grupo no estd enfocado en la actualidad a este tipo de
producto.

Operaciones Compafiias nacionales RENTA CORPORACION compite en ocasiones con un grupo de compafiias

Intermedias: orientadas al mercado nacionales que pueden tener equipos reducidos, una operativa
Entre 3.000 y Residencial relativamente poco estructurada y en algunas ocasiones limitado acceso a
30.000 miles de € recursos financieros. Frente a ellos, RENTA CORPORACION busca obtener

ventaja competitiva con base en su proceso de negocio mejor desarrollado,
que maximiza las probabilidades de éxito en las fases de transformacion y

venta.
Operaciones Inversores no En este segmento, que recobra en estas circunstancias de mercado un
pequefias: <3.000 profesionales renovado impetu, los principales competidores son inversores no
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TAMARNO DE COMPETIDOR DESCRIPCION /COMENTARIOS
INVERSION

miles de € Independientes. profesionales independientes que realizan dicha actividad a titulo mas bien
personal y que disponen de recursos escasos. RENTA CORPORACION tiene
un mayor conocimiento de mercado y recursos, lo que le otorga una
ventaja en la valoracion de activos.

(i) Competidores indirectos

Los competidores indirectos de RENTA CORPORACION son compradores de inmuebles con
consideracion finalista (compradores usuarios finales y compradores inversores), incluidos
los que pretenden realizar una explotacion patrimonial de los inmuebles, esto es, de gestién
y obtencion de rentas.

Los principales competidores indirectos de RENTA CORPORACION Son:

- Fondos de Inversion Inmobiliaria.

—  Administraciones Publicas.

- Fondos de Inversion Internacionales (Property Funds).

—  Cadenas Hoteleras, Compafiias Inmobiliarias patrimonialistas y otros grandes
inversores de caracter privado (Family offices).

RENTA CORPORACION trata de competir con ellos mediante su conocimiento del mercado, su
agilidad en la toma de decisiones y su experiencia en la transformacion eficiente de activos
inmobiliarios.

- Competencia en la venta de inmuebles

RENTA CORPORACION actualmente encuentra una mayor intensidad competitiva en la fase de
venta de inmuebles, la falta de liquidez que existe en el mercado ha llevado a que haya una
mayor oferta de inmuebles en el mercado y mayor competencia de precios. Dada la amplia
variedad de inmuebles sobre los que opera RENTA CORPORACION Y la amplia tipologia de
clientes del Grupo, tal y como se detalla en el punto 6.1.1.3.3. anterior, la competencia que
encuentra RENTA CORPORACION es diversa. Dicho conjunto de competidores engloba desde
grandes inmobiliarias que ofrecen inmuebles finalistas al mercado, tanto en su segmento
residencial como terciario, hasta propietarios individuales que ofrecen en venta unidades de
vivienda residencial de segunda mano. Actualmente otro nuevo competidor, con peso
relevante en el actual entorno de mercado, son las entidades financieras. Estas han adquirido
parte de las carteras inmobiliarias para compensar las deudas de éstas, y por tanto ahora
disponen de un producto que no es objeto de su negocio y que han puesto a la venta con
precios atractivos o con condiciones crediticias favorables para los compradores.

6.2.3. Situacion de los mercados principales

RENTA CORPORACION opera tanto en el mercado nacional de edificios y suelo (Barcelona
y Madrid) como en el mercado internacional (Paris, Londres, Berlin y Nueva York).
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El sector inmobiliario a nivel nacional e internacional se ha visto profundamente afectado
por la crisis que empezé a vislumbrarse en la segunda mitad del 2007, y que a lo largo del
2008 se ha ido agudizando por el deterioro progresivo y acentuado que ha sufrido el
mercado financiero. La retraccion de la actividad inmobiliaria ha sido generalizada,
afectando a todos los productos y regiones. En todas las plazas donde el Grupo actua se
ha constatado una drastica reduccion de actividad.

- Mercado residencial y oficinas

RENTA CORPORACION estd especializada en la compra, venta y transformacion de
edificios para uso tanto residencial como de oficinas. Estos dos mercados han vivido
durante muchos afios una fuerte expansion tanto en volumen como en precios debido al
buen entorno de mercado que hubo hasta mediados del 2007. Tanto los factores
econdémicos (crecimiento del PIB, creacion de empleo,...) como los factores
demograficos y culturales (inmigracion, incremento de las familias unipersonales, como
los factores financieros, habian propiciado el entorno perfecto para el crecimiento del
sector inmobiliario. La demanda de vivienda no s6lo era para uso particular, sino que era
un producto atractivo para dirigir la inversion y obtener rentabilidades altas en periodos
de tiempo relativamente cortos.

A partir del segundo semestre del 2007 se produce una ralentizacion del sector que se
agudiza por la crisis financiera mundial a lo largo de todo el 2008. EI mercado entra en
un entorno de recesion que se caracteriza por la aversion al riesgo, falta de liquidez y de
solvencia, y caida generalizada de la actividad. Los bancos que empiezan a vivir también
una crisis financiera, no han dado facilmente créditos y han provocado que en muchos
casos se haya retrasado la materializacion de las operaciones o0 bien éstas no se hayan
formalizado.

La situacion se vive por igual en todos los paises donde opera RENTA CORPORACION,
ninguno ha quedado inmune. Pero en el mercado nacional la situacion estd siendo méas
complicada ya que el crecimiento de la economia y la creacion de empleo se basaban en
una gran proporcion en el sector de la construccion. A pesar de que los precios han caido
para ajustarse al mercado y animar la demanda, las transacciones han disminuido a lo
largo de todo el 2008. La tendencia ha cambiado levemente en el segundo trimestre del
2009, pero aun sigue existiendo incertidumbre sobre el momento en que tendra lugar la
recuperacion del mercado.
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indice general de precios de la vivienda y transacciones inmobiliarias en Espafia
(miles)
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Fuente: Ministerio de la vivienda. Afio base 2005 para el indice general de precios

Bajo este entorno, el mercado residencial centra principalmente el interés de los
inversores patrimonialistas que buscan adquirir productos residenciales a precios
atractivos. Su dificultad ahora reside en discriminar el producto debido al exceso de
oferta que se ha generado en el mercado y la incertidumbre en el recorrido que
experimentara el valor de los activos en el corto plazo.

El mercado de oficinas s6lo acepta activos que ofrecen rentas aseguradas en el medio y
largo plazo, y sobre los que se exigen rentabilidades més elevadas que en periodos
anteriores con inquilinos de maxima solvencia.

- Mercado de suelo

El mercado de suelo ha sido el que mas ha sufrido bajo este dificil entorno. En estos
momentos la demanda de este producto es practicamente nula. La contraccion de la
inversion en vivienda por parte de los consumidores hace que tampoco sea un producto
atractivo a corto y medio plazo.

- Evolucién futura del mercado inmobiliario

Respecto a la evolucion futura del mercado inmobiliario, en general se espera una dificil
y larga recuperacion. En particular Espafia tiene que vivir una fase de
redimensionamiento. Los precios de la vivienda han registrado incrementos estos ultimos
afios de cerca del 20%. La inversion en vivienda ha crecido intensamente debido a que no
solo era un producto de consumo para el hogar sino que también era un activo de
inversion. Su crecimiento ha sido incluso superior a muchos de los factores que
determinan la oferta. Se ha producido una sobreoferta de producto en el mercado que
ademés se ha encontrado con una crisis financiera internacional que ha ensanchado la
diferencia entre la oferta y la demanda. Se hace complicado saber el tiempo que se
necesitara para que se vislumbre una recuperacion del sector, donde a corto plazo se
espera que haya ajustes en precios y no haya crecimiento en cuanto a volumen, ya que la
prioridad de las empresas es intentar disminuir sus niveles de stocks antes de volver a
invertir. Si bien es dificil hacer predicciones sobre el comportamiento de la demanda
futura, no seria descartable que para una estabilizacion entre oferta y demanda de activos
inmobiliarios en paises como EE.UU., Francia y Alemania se prevean plazos minimos de
dos a tres afios por ser los primeros en los que se estima la recuperacion, y para Espafia
plazos superiores a los cinco afos.
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En este dificil entorno se prevé que haya una reestructuracion de los competidores. Dado
que en los dltimos afios de crecimiento habian aparecido nuevas empresas, ahora puede
que desaparezcan porque no estan preparadas para hacer frente a la situacion de
endeudamiento en que las ha dejado la crisis.

6.3. Cuando la informacion dada de conformidad con los puntos 6.1. y 6.2. se
haya visto influenciada por factores excepcionales, debe mencionarse este
hecho

La actividad del Grupo no se ha visto influenciada por factores excepcionales, sin perjuicio
de aquellos aspectos de caracter no excepcional que se describen en el apartado 20.1
posterior del presente Documento de Registro y sin menoscabo de la mencionada crisis
inmobiliaria.

6.4. Si_es importante para la actividad empresarial o para la rentabilidad del
Emisor, revelar informacidn sucinta relativa al grado de dependencia del
emisor _de patentes o licencias, contratos industriales, mercantiles o
financieros, o de nuevos procesos de fabricacion

Mas alla de lo mencionado en la seccién de Factores de Riesgo en cuanto a licencias
urbanisticas, las actividades del Grupo RENTA CORPORACION no dependen ni estan
influenciadas significativamente por patentes ni licencias comerciales, contratos industriales
ni nuevos procesos de fabricacion, asi como tampoco de contratos mercantiles o financieros
de caracter especial.

6.5. Se incluira la base de cualquier declaracién efectuada por el Emisor relativa
a su posicidon competitiva

No existen fuentes de mercado que hagan referencia a la posicion competitiva del Grupo. La
informacion de mercado presentada en el punto 6.2 proviene de estudios y estadisticas del
Ministerio de Vivienda, Eurostat, Fondo Monetario Internacional e Instituto Nacional de
Estadistica.

7.  ESTRUCTURA ORGANIZATIVA

7.1. Si el emisor es parte de un grupo, una breve descripcién del grupo v la
posicién del emisor en el grupo

RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A. es la sociedad dominante de un grupo de
sociedades cuya composicion a la fecha del presente Documento de Registro se refleja en
el siguiente cuadro:

Documento de Registro - 58 -



RENTA CORPORACION e )
REAL ESTATE, S.A.

4,55%
FUNDACION
PRIVADA RC

S I i

|
25,96% 1
[}
|
[}
!
[}
|
0/ o !
v 100% y100% y100% v 100% ¥99,9999% y00% y100% y100% v
RENTA RENTA RENTA RENTA GROUPE INMOBILIER RENTA RC REAL
CORPORACION CORPORACION CORPORACION REAL CORPORACION ESTATE RENTA
REAL ESTATE ES, REACIESTATE ?SCK);)ERMEESD ESTATE FRANCE COR'Z%RQC'ON LUXEMBOURG, DEUTSCHLAND, CORPORATION DESIRGIRIER o S
SAU FINANCE, S.L.U SASU en liquitacién- sarl. GmbH
' i Paris; i
0,0001% | 99,91% (Londres) (Paris) ( ) (Luxemburgo) (Berlin) (NY)
GROUPE IMMOBILIER 0.09% 100%
RENTA TANIT CORPORATION, S.ar 4 TANIT CORPORATION, S.a.r.|
CORPORACION en lquidacion WINTERLEY PROPERTIESQUNLIMITED‘ e e
2 o0 | oo
| 100% o ‘ L | MEDAS CORPORATION, S.ar.l.
RENTA 1001 (UK) Lt
. 100
| 100
) PALMERSTON AND COMPTON Ltd. ‘ 100%,
1
- o
1
* 40%

| INTERNACIONAL |

La estructura organizativa del Grupo refleja, en lineas generales, las unidades de negocio
y la presencia territorial de la Sociedad descritas en el apartado 6 del presente Documento
de Registro.

Los cambios que se han producido en la composicién del Grupo durante el afio 2009 con
motivo de la reorganizacion societaria a la que éste se ha visto sometido no han sido
significativos. Basicamente las modificaciones han sido las siguientes: Groupe
Immobilier Renta Corporacion SAS (sociedad francesa) ha dejado de ser unipersonal y se
han constituido dos sociedades; (i) Renta Corporacion Real Estate France, SAS en
Francia y (ii) Palmerston & Compton Ltd en Londres. La constitucion de ambas
sociedades forma parte de los acuerdos asumidos en el marco de la reestructuracion de la
deuda del Grupo con ciertas entidades financieras referido en el apartado 5.1.5 del
presente Documento de Registro.

En Espafa, las dos filiales de RENTA CORPORACION, en términos generales, estan
especializadas las areas de negocio y financiera, encargandose de llevar a cabo la
actividad de adquisicion, transformacion y venta de activos inmobiliarios relacionada con
la parte del negocio y la parte financiera del mismo.
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— Adquisicién, transformacién y venta de edificios y suelo: RENTA CORPORACION REAL
ESTATE Es, S.A.U. Esta sociedad a su vez tiene una participacion minoritaria en
MASELLA OESTE, S.L., sociedad dedicada a un pequefio proyecto de promocién
inmobiliaria.

— Financiera;: RENTA CORPORACION REAL ESTATE FINANCE, S.L.U. Esta sociedad
actualmente centra su actividad en la canalizacién de las necesidades financieras del
Grupo, sin perjuicio de que con anterioridad adquirid, transformé y vendio algin
activo.

En Paris, RENTA CORPORACION opera a través de su filial denominada RENTA
CORPORACION REAL ESTATE FRANCE, S.A. S.U. que viene a sustituir a Groupe
Immobilier Renta Corporacion encontrandose esta Ultima actualmente en liquidacion.

En Londres, RENTA CORPORACION cuenta con cuatro (4) filiales, RENTA PROPERTIES (UK)
LIMITED, WINTERLEY PROPERTIES 3 UNLIMITED, RENTA 1001 (UK) LIMITED Yy
PALMERSTON AND COMPTON LIMITED. La primera es la filial principal desde la que
RENTA CORPORACION desarrolla su actividad de negocio en el mercado londinense,
mientras que las otras tres son sociedades dedicadas exclusivamente a la adquisicion y
tenencia de activos concretos con voluntad de ser liquidadas una vez los activos sean
vendidos.

En Alemania, RENTA CORPORACION opera a través de su filial denominada RC REAL
ESTATE DEUTSCHLAND, GmbH a través de la cual se canalizan todas y cada una de las
operaciones que se realizan en Berlin.

En EE.UU. existe una sociedad holding propietaria al 100% de cinco filiales dedicadas a
la adquisicion y tenencia de activos a través de las cuales desarrolla su negocio.

En Luxemburgo, existe una sociedad holding (RC Luxembourg) y dos filiales de las
cuales Tanit Corporation esta en liquidacion.

La Sociedad tiene una participacion de un 4,55% del capital en una sociedad denominada
MIXTA AFRICA, S.A. La actividad de MixTA ArricA, S.A. no forma parte del negocio
esencial de RENTA CORPORACION (non core business), razén por la que se ha ido
retirando progresivamente de este proyecto confirmando la intencidn que ya se manifesto
en el Folleto de la salida a Bolsa de abril de 2006 de diluir la participacién accionarial
que tenia la Sociedad en el momento de la constitucion de MiXTA AFRICA, S.A. (50%).

El valor neto contable de la participacion de la Sociedad en MIXTA AFRICA, S.A. es de 6,6
millones de euros. En los dltimos ejercicios, dicha sociedad ha dado entrada a tres
importantes inversores institucionales. La valoracion de entrada de estos inversores quedo
sujeta a ajustes posteriores en funcion de la valoracion real de mercado de la compaiiia,
ajustes que se materializarian mediante la entrega de acciones por parte de los accionistas
de la compafiia anteriores a la entrada en el capital social de los inversores institucionales.
Entre estos accionistas, se encuentra RENTA CORPORACION.

La sociedad MixTA AFRICA, S.A. no ha sido ajena a las importantes perturbaciones que
ha sufrido el mercado inmobiliario y financiero, motivo por el cual la valoracion de
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entrada de los inversores institucionales se ajustard durante los proximos meses al valor
de mercado actual de la compaifiia, sensiblemente inferior al que se tomé como referencia
en el momento de entrada en el capital de los inversores institucionales. A consecuencia
de lo anterior, RENTA CORPORACION debera ajustar en los proximos meses su
participacion en la sociedad Mixta Africa, S.A. mediante entrega de un nimero
significativo de las acciones que actualmente posee en la actualidad. Este hecho, unido al
menor valor conjunto de la inversion, tendrd un impacto en la cuenta de resultados
individual de RENTA CORPORACION Yy consolidada del Grupo por un importe que no
excedera del referido valor contable.

Por tanto, durante el ejercicio en curso no se han producido variaciones significativas en
la estructura societaria del Grupo.

7.2. Lista de las filiales significativas del emisor, incluido el nombre, el pais de
constitucién o residencia, la participacion en el capital v, si es diferente, su
proporcion de derechos de voto

La tabla siguiente recoge las filiales significativas del Emisor a la fecha de elaboracion
del presente Documento de Registro, detallando su denominacion social, nacionalidad,
fecha de constitucion y el porcentaje de participacion directa o indirecta de RENTA
CORPORACION:

Sociedad Nacionalidad Fecha de %

constitucion L
participacion

RENTA CORPORACION REAL ESTATE ES, S.A.U. Espafiola 18/02/2000 100
RENTA CORPORACION REAL ESTATE FINANCE, Espafiola 30/11/2001 100
S.L.U.

RENTA CORPORACION REAL ESTATE FRANCE, Francesa 08/06/2009 100
S.AS.

RENTA PROPERTIES (UK) LIMITED Inglesa 08/12/2004 100
RcC REAL ESTATE DEUTSCHLAND, GMBH Alemana 10/05/2005 100
RENTA CORPORACION LUXEMBOURG, S.A.R.L. Luxemburguesa ~ 07/11/2006 100
RENTA CORPORATION Estadounidense 11/07/2007 100

1) Esta previsto que las filiales francesa y luxemburguesa se disuelvan en un corto periodo de tiempo.

Segun se recoge en la tabla anterior, el porcentaje de participacién de RENTA CORPORACION
en sus filiales coincide con el porcentaje de sus derechos de voto.

8. PROPIEDAD, INSTALACIONES Y EQUIPO

8.1. Informaciéon relativa a todo inmovilizado material tangible existente o
previsto, incluidas las propiedades arrendadas, y cualquier gravamen
importante al respecto

De acuerdo con lo expuesto en el apartado 5.2. del presente Documento de Registro, la
naturaleza de la actividad de RENTA CORPORACION hace que los inmuebles adquiridos se
contabilicen como existencias y por tanto como activo corriente. En dicho apartado 5.2. se
detalla la informacion sobre las existencias del Grupo.
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Los niveles del inmovilizado material e intangible son en general poco significativos, a
excepcion de los ejercicio 2007 y 2008 en los que se adquirié e invirtio en el edificio de
Sede Corporativa del Grupo.

Se refleja en la tabla siguiente la evolucion de las principales partidas de inmovilizado
incluidas en el activo no corriente de la informacion financiera historica.

(En miles de €) @

sep-09 2008 2007 2006 % variac. sep- % variac. % variac.
09/08 08/07 07/06
Inmovilizado Material ® 1762 63743 66914 1198 -97% -5% na.
Activos Intangibles ® 2.316 2211 407 182 5% 443% 124%
Total Inmovilizado
Material e Intangible 4,078 65.954 67.321 1.380 -94% 2% n.a.
(1) Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de septiembre de 2009 (no auditados), de las

cuentas anuales consolidadas auditadas a 31 de diciembre de 2008, a 31 de diciembre de 2007 y a 31 de diciembre de 2006.

2) El inmovilizado material incluye basicamente mobiliario, equipos informaticos y otras instalaciones de adecuacion de las oficinas, y
en 2007 y 2008 el edificio de la sede social del Grupo.

3) Incluyen las aplicaciones informaticas que recogen las licencias para programas informaticos necesarias para prepararlos para usar
el programa especifico, asi como los costes directamente relacionados con la produccion de programas informaticos.

Durante el periodo 2006-2008, destaca la inversion de un importe total de 66.293 miles
de €, por la adquisicion (julio de 2007) y el acondicionamiento del edificio situado en la
Via Augusta, 252-260 de Barcelona que la Sociedad estableci6 como sede social,
contabilizado por su naturaleza como activo no corriente. Dicho inmueble ha sido
vendido durante los nueve primeros meses del ejercicio 2009 dentro del acuerdo de
refinanciacion de la deuda bancaria del Grupo. Adicionalmente, e incluido en el contrato
de compraventa, la Sociedad ha adquirido un derecho de compra del edificio por un
importe de 500 miles de € ejercitable, a un precio determinado, hasta el afio 2012.

La inversidn en activos intangibles en el ejercicio 2008 de la Sociedad se ha centrado en el
desarrollo de aplicaciones informaticas que corresponden basicamente a proyectos de
mejora de los equipos informaticos asi como a la obtencion de licencias varias y finalizacion
de proyectos.

El Grupo RENTA CORPORACION arrienda a terceros tanto en sus delegaciones nacionales
como internacionales. La siguiente tabla recoge las principales caracteristicas de los
contratos de arrendamiento de las oficinas del Grupo RENTA CORPORACION arrendadas a
terceros:
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Sociedad del Grupo Activo Localizacion ~ Vencimiento Cuota mensual

arrendado del contrato de alquiler
de alquiler (Miles de €)

Renta Corporacion Real Estate , S.A. Delegacién Barcelona 26/05/2014 45
Renta Corporacion Real Estate , S.A. Delegacion Madrid 10/04/2012 17
Renta Corporaciéon Real Estate France, Delegacion Paris 28/02/2011 8
S.AS.U.
Renta Properties (UK), Limited Delegacion Londres 27/01/2010 3
RC Real Estate Deutschland GmbH Delegacion Berlin 12/12/2009 4
Renta Corporacion Luxembourg, S.a.r.l. Delegacién Luxemburgo 30/04/2010 2
Renta Corporation (USA) Delegacion Nueva York 31/12/2013 16@

1) Equivalente a 3 miles de £ a 30 de septiembre de 2009.
) Equivalente a 22 miles de USD $ a 30 de septiembre de 2009.

8.2. Descripcion de las inversiones principales del Emisor actualmente en curso,
incluida la distribucion de estas inversiones geograficamente (nacionales y
en el extranjero) y el método de financiacion (interno o externo)

No existe ninguna inversion significativa en curso en existencias (ver apartado 5.2.2 del
presente Documento de Registro).

8.3. Informacidn sobre las principales inversiones futuras del Emisor sobre las
cuales sus 6rganos de gestion hayan adoptado ya compromisos firmes

Dada la poca relevancia de las inversiones en inmovilizado, no existen inversiones
especificas sobre las que los 6rganos de gestion hayan adoptado compromisos
especificos.

8.4. Descripcion de cualquier aspecto medioambiental qgue puede afectar al uso
por el Emisor del inmovilizado material tangible

Mas alla de lo mencionado en la seccion de Factores de Riesgo en cuanto a aspectos
medioambientales, RENTA CORPORACION no realiza, en relacion a su inmovilizado
material, ningln tipo de emision de contaminantes, no estando sujeta a ninguna
regulacion medioambiental especifica.

RENTA CORPORACION es un grupo comprometido con su entorno medioambiental. Forma
parte de su politica medioambiental interna el consumo racional de los recursos (reciclaje
de material de oficina y reduccién de su consumo, ahorro energético, recogida de
residuos de material de oficina y uso racional de agua y electricidad), asi como el
mantenimiento de los inmuebles.
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9.  ANALISIS OPERATIVO Y FINANCIERO

9.1. Situacion financiera

Véanse los apartados 10, 20.1 y 20.2 del presente Documento de Registro.

9.2. Resultados de explotacion

Andlisis de Informacion de Gestién

RENTA CORPORACION tiene un modelo de gestion dinamica con alta rotacion mediante el
cual compra, transforma y vende dichos activos en periodos de tiempo relativamente
cortos (generalmente menos de 12 meses) incrementando su valor. Tal y como se
menciona posteriormente, esta rotacion actualmente se ha ampliado situandose alrededor
de los 36 meses, debido a la situacion de crisis del mercado inmobiliario que ha contraido
la demanda y por tanto ha provocado que las existencias roten a una velocidad mucho
mas lenta.

Historicamente, el Grupo centraba como uno de sus principales indicadores de
seguimiento, el margen bruto de las operaciones en un periodo de tiempo inferior al afio.
El objetivo era conseguir que entre el proceso de la compra, transformacion y venta del
inmueble, no se superasen los 12 meses de media, y realizarlo con margenes brutos de
entre el 20% y el 30% sobre el coste de las ventas. La crisis que ha sufrido el mercado
inmobiliario, tal y como se ha desarrollado en puntos anteriores del Documento de
Registro, provoca que estos indicadores se hayan visto temporalmente truncados. Asi, tal
y como muestra la siguiente tabla, se observa que los margenes desde el 2006 han ido
disminuyendo desde el 25,9%, hasta ser negativos en los afios 2008 y septiembre 2009,
afios muy afectados por el entorno de mercado desfavorable:

(en miles de €)

Venta y margen bruto

% variac.
sep-09 2008 2007 2006 08 vs 07 07 vs 06

Ventas 331.005 244.133 529.107 590.035 -54% -10%
Edificios 206.763 247.206 378.231 510.386 -35% -26%
Suelo 124.242 (3.073)® 150.876 79.649 -102% 89%

Coste de Ventas 334.266 312.400 432.632 468.675 -28% -8%
Edificios 218.459 299.356 326.860 410.056 -8% -20%
Suelo 115.807  13.044 105.772 58.619 -88% 80%

Margen Bruto de ventas (3.261) (68.266) 96.475 121.361 -171% -21%
Edificios (11.696) (52.150) 51.371 100.330 -202% -49%
Suelo 8.435 (16.117) 45.104 21.030 -136% 114%

% Margen Bruto s/ Coste de Ventas -1,0% -21,9% 22,3%  25,9%

Edificios 54% -174% 15,7% 24,5%
Suelo 7,3% -123,6% 42,6% 35,9%

(1) as ventas de la unidad de suelo del afio 2008 incluyen la retrocesion de una venta realizada en el afio 2006.
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Por tanto, en la situacion actual de mercado, caracterizada por una disminucion de la
actividad, la gestion del Grupo esta temporalmente mas enfocada en el seguimiento de
aquellos indicadores que se centran en dar una vision global de la empresa en el corto
plazo y medio plazo, y que se consideran claves para el buen desarrollo del Grupo. Estos
indicadores han de ser capaces de adaptarse a las nuevas condiciones de mercado y
permitir al Grupo el seguimiento de todos aquellos condicionantes dentro del acuerdo del
Nuevo Crédito Sindicado, que estan detallados en el punto 10.4. Recursos de capital.

Los indicadores se centran en:

a)

b)

d)

Opciones. Los indicadores seran el importe y el plazo de ejercicio de las nuevas
opciones, siendo el objetivo el desembolso de importes de primas pequefios y
periodos de opcion largos, mas cercanos al afio (aumentando los anteriores plazos
de 3 a 6 meses para los edificios), consiguiendo de esta forma disminuir el riesgo de
mercado y minimizar el consumo de recursos financieros. Respecto a la inversion
que se puede realizar en opciones, uno de los puntos del acuerdo con el Sindicato
bancario es que se dispone de 5.000 miles de € anuales para invertir en nuevas
opciones, importe que RENTA CORPORACION considera suficiente, en la medida que
los inmuebles estudiados tienen una inversion media que oscila entre un millon de
euros y los cinco millones de euros, representando las primas pagadas
aproximadamente un 3-4% sobre el precio de adquisicion.

Inversidn. : Inversiones centradas principalmente en la transformacion. Se buscara
que sean estrategias simples y rapidas y que ademas se puedan realizar
preferiblemente durante el periodo de opcion del inmueble, acelerando el plazo
entre la compra y la venta del inmueble para asi reducir al maximo la financiacion
necesaria. Tal y como se detalla en el punto 10 Recursos Financieros, en el apartado
sobre las condiciones del acuerdo del Nuevo Crédito Sindicado, el Grupo esta
sometido a ciertas limitaciones en las inversiones que puede realizar. Tiene un
limite de 18.000 miles de € para poder invertir en la cartera antigua en el proceso de
transformacion y mejora de los inmuebles. En el caso de invertir en nuevos activos,
se necesitaria de la autorizacion previa (con diversas mayorias) de las entidades que
componen el Sindicato bancario.

Rotacion. Volver al modelo que RENTA CORPORACION tenia hace unos afios con
rotaciones rapidas para la nueva cartera, centrandose en la unidad de negocio de
edificios. Intentar que el momento de ejecucién de la opcion (adquisicion del
inmueble) se ajuste temporalmente el maximo posible al momento de la venta.

Tesoreria. A pesar de ser un indicador que siempre es importante, dadas las
circunstancias de mercado actuales, cobra una importancia mayor en su
seguimiento diario. Esto implica el control en detalle tanto de todos los
desembolsos (compromisos de opciones, transformaciones a realizar, gastos de
estructura...) como de los ingresos (implica un importante seguimiento
principalmente de las arras y ventas).

Costes de estructura. Foco en el control, seguimiento y reduccién de los costes de
estructura. Dentro de los compromisos firmados dentro del acuerdo de
refinanciacion se establece una limitacion en el importe de los costes de estructura a
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un maximo de 21.500 miles de €. Por tanto el control de estos gastos es un objetivo
principal del Grupo.

Estos indicadores cobran mayor importancia temporalmente y dejan en un segundo plano
el seguimiento de los indicadores que tradicionalmente seguia el Grupo para gestionar su
modelo.

Segun vaya ganando peso la cartera nueva, cobrara de nuevo relevancia el seguimiento de
los indicadores tradicionales focalizados en la rentabilidad bruta del inmueble, la rotacion
y la inversion realizada, indicadores que se calculaban tomando como base el afio de
adquisicién de cada uno de los inmuebles y eran evaluados cada uno de ellos de forma
totalizada, desde el momento de la compra del inmueble hasta su venta, teniendo en
cuenta el proceso de transformacion y la rotacion.

a)  Inversion Analitica: La inversion analitica en un inmueble calculada como el precio
de compra del inmueble (que representa la mayor parte de la inversion), mas otros
gastos directamente relacionados con el inmueble, como impuestos devengados en
la adquisicion, gastos notariales y de registro, comisiones de compra, honorarios
profesionales de arquitectos y técnicos, gastos de obras, gastos por compensaciones
econdmicas a arrendatarios, obras en curso y otros gastos, excluyendo intereses
capitalizados y comisiones bancarias capitalizadas. En determinadas ocasiones,
como consecuencia del proceso de transformacion de un inmueble la inversion total
realizada en dicho inmueble se distribuye a lo largo de mas de un afio fiscal. A
través del indicador de inversion analitica se pretende cuantificar toda la inversion
realizada en un inmueble, referenciada o agregada al momento de la adquisicién de
dicho inmueble.

b)  Rentabilidad Bruta Analitica. El equipo gestor utiliza la rentabilidad bruta analitica
para evaluar la rentabilidad de las inversiones en inmuebles. La rentabilidad bruta
analitica se calcula, para los inmuebles comprados en un afio fiscal determinado,
como el margen bruto analitico generado por la venta de dichos inmuebles a la
fecha del analisis dividido entre el coste de ventas analitico incurrido en dichos
inmuebles a la fecha del analisis. EI margen bruto analitico generado por la venta
de dichos inmuebles incluia el margen bruto generado por dichos inmuebles desde
el afio de su compra hasta la fecha del andlisis, tras realizarse ciertos ajustes a
ciertas partidas de la cuenta de resultados. El coste de ventas analitico incluye la
parte de inversion efectuada en los inmuebles vendidos a la fecha del analisis.

c) Rotacion. Como se ha mencionado en reiteradas ocasiones, una alta rotacion es un
objetivo claro en RENTA CORPORACION. Se define la rotacion de las existencias
como el tiempo en meses en el que se venderia la totalidad de las existencias
(totales, de una delegacion, de una unidad de negocio, etc.) si se mantuviera el
ritmo de ventas actual.

La razén por la cual se ha dejado en segundo lugar el seguimiento puntual de estos
indicadores en la gestion del Grupo viene dada por la actual situacion de crisis y recesion
del mercado inmobiliario, ya que esta manera de analizar el negocio no se corresponde
Unicamente con la gestion, sino que se ve afectada por las circunstancias
macroecondmicas del entorno de mercado.
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- Del analisis de la inversion analitica se desprende en primer lugar que, debido a la
escasa demanda que ha habido en el mercado principalmente en 2008, el Grupo se
ha quedado con niveles de existencias proporcionalmente elevados. La cartera que
tiene actualmente es de una antigliedad aproximada a los dos afios y medio para
edificios y alrededor de los tres afios y medio para el suelo, coincidiendo
practicamente con la entrada de la crisis inmobiliaria. Para gestionar esta situacion
adversa, la empresa ha tenido que priorizar sus recursos financieros y los ha
destinado a la transformacion de la cartera antigua para maximizar su valor. La
adquisicion pasé a un segundo lugar y s6lo se adquirieron aquellos inmuebles que
eran realmente atractivos.

- En segundo lugar, el analisis de rentabilidad bruta analitica también deja de tener
sentido temporalmente. Como ya se ha mencionado anteriormente, la demanda se
contrae muy rapidamente, hay sobreoferta de producto en el mercado y los precios
empiezan a ir a la baja. Productos que en su momento eran una buena inversion,
actualmente estan situados a unos precios por encima de mercado. Por tanto, las
desinversiones que se realizan en los Gltimos 12 meses, son fruto en su mayoria de
la aplicacion de un descuento en el precio, que en muchos casos conlleva perder
parte del valor afadido que se ha realizado en el inmueble a través de la
transformacion. En cuanto al producto que se queda en existencias, la valoracion
que se realizd en el momento de su compra queda desfasada y hay que valorarlo a
los nuevos precios que el mercado es capaz de absorber, que en algunos casos se
situa a precios inferiores a los de su adquisicién y transformacion.

—  En tercer lugar, la abrupta caida de las ventas ha distorsionado la validez de las
mediciones de rotacion historicas. Manteniendo el objetivo genérico de alta
rotacion, esta medicion carecera de valor hasta que se estabilice el mercado.

Estacionalidad del negocio

El negocio de RENTA CORPORACION ha estado sujeto historicamente a estacionalidad
concentrandose en los ultimos meses del afio. Esta estacionalidad se ha debido en parte a
gue en Espafia un porcentaje importante de los inmuebles se compraban durante las
ultimas semanas del ejercicio fundamentalmente por motivos fiscales. Con la salida a
Bolsa de la Compafiia en el 2006, se intentd poner énfasis en intentar mitigar esta
estacionalidad y que las ventas a lo largo del afio fuesen més equilibradas. Este objetivo
se consiguid en el 2006 y en la primera mitad del 2007. Debido a la crisis del sector, a
partir de ese instante es dificil poder gestionar también el momento en que se van a
materializar las ventas. Asi, ventas que estaban previstas para el ejercicio 2007 se
retrasaron y se firmaron a principios de 2008, por lo que 2008 muestra una concentracion
elevada durante el primer trimestre. En el afio 2009 las ventas se concentran en el primer
semestre como consecuencia del proceso de desinversion de activos realizado conforme a
lo previsto en la operacion de reestructuracion financiera.

En la actualidad es dificil prever una estacionalidad de ventas, ya que los condicionantes
del mercado limitan las decisiones de los compradores que necesitan periodos mas largos
tanto para tomar la decision de compra como para poder negociar con los bancos para
conseguir financiacion.
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Ventas (en miles €) (1) sep-09 2008 2007 2006 2005

Primer Trimestre 152.174 126.467 242.472 129.645 67.732
Segundo Trimestre 168.917 49.616 190.880 189.419 39.992
Tercer Trimestre 9.914 22.045 67.160 88.057 23.385
Cuarto Trimestre 46.004 28.594 182.915 189.735
331.005 244.133 529.107 590.035 320.843
(en % de Ventas) ) sep-09 2008 2007 2006 2005
Primer Trimestre 46% 52% 46% 22% 21%
Segundo Trimestre 51% 20% 36% 32% 13%
Tercer Trimestre 3% 9% 13% 15% 7%
Cuarto Trimestre 0% 19% 5% 31% 59%
100% 100% 100% 100% 100%

() Incluye exclusivamente los ingresos percibidos por la venta de activos inmobiliarios de cada ejercicio.
9.2.1. Informacién relativa a factores significativos, incluidos los

acontecimientos inusuales o infrecuentes o los nuevos avances, que
afecten de manera importante a los ingresos del Emisor por operaciones,
indicando en qué medida han resultado afectados los ingresos

Véanse los apartados 20.1 y 20.2 del presente Documento de Registro.

9.2.2. Cuando los estados financieros revelen cambios importantes en las
ventas netas o en los ingresos, proporcionar un comentario narrativo de
los motivos de esos cambios

Como se ha venido mencionando en los apartados anteriores, las crisis inmobiliaria y
financiera que actualmente sufren los mercados nacionales e internacionales han afectado
a las ventas e ingresos del Grupo, principalmente durante el afio 2008.

9.2.3. Informacién relativa a cualquier actuaciébn o factor de orden
gubernamental, economico, fiscal, monetario o politico que, directa o
indirectamente, hayan afectado o pudieran afectar de manera
importante a las operaciones del Emisor

Entre las actuaciones de orden gubernamental, econdmico, fiscal, monetario o politico que
pudieran afectar de manera importante a las operaciones del Grupo para el periodo 2006,
2007 y 2008, sdlo cabe destacar la mencionada crisis tanto financiera como inmobiliaria que
se empieza a vislumbrar a partir de la segunda mitad del 2007 y se agudiza a lo largo de todo
el afio 2008 y que sigue en el 2009, impactando a nivel global en el Grupo, y que ha seguido
vigente a lo largo del 20009.
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10. RECURSOS FINANCIEROS

10.1. Informacidn relativa a los recursos financieros del emisor (a corto vy a largo

plazo)

Las necesidades de recursos financieros del Grupo RENTA CORPORACION se han cubierto
principalmente mediante la tesoreria generada por el Grupo durante el curso ordinario de
los negocios, la financiacidn bancaria y los fondos propios aportados por los accionistas.

A continuacion se muestra el detalle y la evolucién en los ejercicios 2006, 2007, 2008 y
septiembre de 2009 de las citadas fuentes de financiacion.

- Fondos Propios

La siguiente tabla muestra un resumen de la situacion de los fondos propios del Grupo
para el periodo cubierto por la informacién financiera histérica.

(En miles de €)

PATRIMONIO NETO Sep 2009 2008 2007 2006
Capital y prima de emision 105.448 105.448 105.448 105.448
Acciones propias -4.052 -6.003 -5.570 -2.759
Diferencia acumulada de conversion -7.497 -6.726 -2.096 -29
Ganancias acumuladas y otras reservas -3.407 109.621 87.480 101.239
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante -18.308 -111.532 35.352

Total Patrimonio Neto 72.184 90.808 220.614 203.899

El 5 de abril de 2006 se inici6 la negociacion de las acciones de la Sociedad en las Bolsas
de Valores de Madrid y Barcelona. El nimero de acciones autorizadas en circulacion se
ha mantenido sin cambios desde entonces y asciende a 25.029.301, con un valor nominal
de 1 euro cada una. Todas ellas confieren los mismos derechos a sus titulares y en la
actualidad se hallan suscritas y desembolsadas en su totalidad.

Durante el periodo 2006-2007 el Patrimonio Neto de RENTA CORPORACION mostré un
fuerte incremento, motivado por los resultados obtenidos no distribuidos a los accionistas
como dividendos. Sin embargo, los resultados negativos obtenidos por el Grupo en el
2008 y durante el transcurso del 2009 han provocado que desde entonces, el Patrimonio
Neto Total de la Sociedad se haya reducido en mas de la mitad.

Financiacion Bancaria

La siguiente tabla muestra la evolucion del endeudamiento financiero bruto y neto
durante los ejercicios 2006, 2007, 2008 y septiembre de 2009 (sin auditar).

(En miles de €)

ENDEUDAMIENTO CONSOLIDADO Sep 2009 2008 2007 2006
Préstamos/créditos con entidades de crédito - 25.121 90.931 188.805
Préstamos hipotecarios 52.208 124.854 98.552 316.732
Crédito sindicado - 500.000 - -
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Deudas por intereses 2.488 12.672 3.317 1.776

Instrumentos financieros derivados - 6.253 - -
Corriente 54.696 668.900 192.800 507.313
Crédito sindicado 249.085 - 495.976 -
Préstamos hipotecarios Sede y otras deudas 14.276 - 52.629 -
No corriente 263.361 - 548.605 -
Total Deuda Financiera Bruta 318.057 668.900 741.405 507.313
- Disponible 22.206 27.341 5.194 8.195
Total Deuda Financiera Neta 295.851 641.559 736.211 499.118

Durante el ejercicio 2006 las principales fuentes bancarias de financiacién del Grupo
RENTA CORPORACION han sido pdlizas de crédito a corto plazo y préstamos hipotecarios.
Aunqgue los préstamos hipotecarios se conceden a largo plazo, se contabilizan a corto
dado que financian activos inmuebles clasificados contablemente como existencias.

En febrero de 2007 se formaliz6 un contrato de crédito con un sindicado formado por 21
entidades financieras por un importe de 500 M € a cinco afios de vencimiento.

Con fecha 8 de agosto de 2008 el Grupo obtuvo una dispensa temporal (waiver) otorgada
por la mayoria de las entidades financieras que participaban en el credito sindicado para
adecuar hasta finales de 2009 los ratios financieros de seguimiento (covenants) previstos
en el contrato a la nueva situacioén de mercado.

Dado el deterioro de los mercados financieros, con fecha 3 de octubre de 2008 el Grupo
solicitd a las entidades financieras que participaban en el crédito sindicado la revision de
los términos del waiver otorgado el 8 de agosto de 2008 y el inicio de conversaciones
para adecuar los ratios financieros de seguimiento (covenants) y otros términos previstos
en el crédito sindicado al impacto de la situacion transitoria excepcional de los mercados.
A partir de entonces, se inicié un proceso de negociaciéon con tales entidades para la
reestructuracion de su deuda financiera y la adaptacion de sus términos a la coyuntura
econdmica.

Al cierre del ejercicio 2008 la reestructuracion de su deuda financiera ain se encontraba
en proceso de refinanciacion por lo que, para favorecer la transparencia, dicho
endeudamiento ha sido presentado como pasivo corriente. La Deuda Neta a cierre del
ejercicio 2008 se ha situado en 641,6 millones de € disminuyendo en 94,7 millones de €
respecto a 31 de diciembre de 2007.

Refinanciacion de la deuda

El 27 de febrero de 2009 el Grupo alcanz6 un acuerdo con el conjunto de las entidades
financieras del crédito sindicado para la reestructuracion de su deuda. Dicho acuerdo fue
finalmente ejecutado el pasado 26 de mayo de 2009, tal y como fue anunciado mediante el
correspondiente Hecho Relevante.

El acuerdo ha supuesto la reduccion de la deuda del Grupo a lo largo de todo el proceso
de refinanciacion en un importe total de 380 millones de € mediante la venta de activos
inmobiliarios a entidades financieras. Asimismo, ha quedado refinanciada a largo plazo el
resto de deuda viva derivada del crédito sindicado y de algunos creditos y préstamos
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bilaterales que no habian sido cancelados con la venta de activos. Dicha refinanciacion se
ha instrumentado a través de un nuevo contrato de crédito sindicado (el “Nuevo Credito
Sindicado™) en sustitucion del anterior por importe de 254 millones de €, en el que
participan un total de 17 entidades financieras. Adicionalmente permanecen 62,5
millones de € en financiacion hipotecaria bilateral. Se contempla también el acceso a una
liquidez adicional por importe de 22 millones de €. Ademas, se ha previsto una pequefia
linea de crédito contingente de 5 millones de € para hacer frente a eventuales ejecuciones
de avales emitidos por las entidades financieras en garantia de obligaciones asumidas por
el Grupo.

La financiaciéon del Nuevo Crédito Sindicado queda instrumentada por un periodo de 7
afios, los dos primeros (2009 a 2011) de carencia de principal e intereses y los cinco
restantes (2012 a 2016) con amortizaciones anuales crecientes (del 10% en 2012 y 30%
en los afios 2013, 2015 y 2016).

La liquidez de 22 millones de € anteriormente mencionada se ha instrumentalizado
mediante la concesion de una linea de crédito sindicada por importe de 18,6 millones de
€, lo que, sumado a los 3,5 millones de € de liquidez obtenida por el Grupo en las
operaciones de venta de activos a través de aportaciones en metélico, ha contribuido
significativamente a aumentar la estabilidad del Grupo a este respecto.

Como consecuencia de la refinanciacion de la deuda llevada a cabo, se realiz6 la
retrocesion de las comisiones pendientes de periodificar asi como la cancelacion de
instrumentos financieros derivados relacionados con dicha financiacién por importe de
4,3 millones de € y 6,3 millones de € respectivamente tal y como se refleja en el apartado
20.1.2. El impacto de los mismos queda reflejado en los estados financieros a 30 de
septiembre de 2009, incluidos en el apartado 20.6.1 del presente Documento de Registro.

A continuacién se detallan los ratios mas relevantes sobre la estructura financiera del
Grupo para el periodo a que se refiere la informacién financiera historica:

RATIOS DE ESTRUCTURA FINANCIERA Sep 2009 2008 2007 2006

Endeudamiento Financiero Bruto / EBITDA n.a. n.a. 12,94 6,56
Endeudamiento Financiero Neto / EBITDA n.a. n.a. 12,81 6,5
Endeudamiento Financiero Neto (EFN) / EFN mas PN 80,4% 87,6% 76,9% 71,0%
Endeudamiento Financiero Bruto / total Pasivo 70,9% 78,9% 68,8% 57,0%
Endeudamiento Financiero Neto / total Pasivo 65,9% 75,6% 68,3% 56,1%
Endeudamiento Financiero Corto Plazo / Total Deuda Financiera 17,2% 100,0% 26,0% 100,0%
Disponible / Deuda Financiera Corto Plazo 40,6% 4,1% 2,7% 1,6%
EBITDAY (miles de €) -14.710,75 -120.230,06 57.293,90  77.350,51

(1) Resultado de Explotacién antes de Amortizaciones y Provisiones.
(2) Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de cada ejercicio.

El ratio de apalancamiento medido con EFN / (EFN + FP) en el cierre del 2008 se situ6
en un 87,6%, aumentando sobre el obtenido al cierre del 2007 por una disminucion del
Patrimonio Neto superior proporcionalmente a la disminucion de deuda. A cierre de
septiembre de 2009, el ratio ha bajado situandose en el 80,4% debido a la reduccion
significativa del endeudamiento en el proceso de refinanciacion.
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Garantias comprometidas con terceros

A 31 de diciembre de 2008 el Grupo tenia avales prestados a favor de terceros y
entidades financieras por un importe de 84 millones de € (156,7 millones de € en el
2007). Dichos avales se han destinado, en su mayor parte, a garantizar cantidades
recibidas en la preventa de inmuebles y que se recogen en el pasivo corriente del Grupo
bajo el epigrafe de proveedores y otras cuentas a pagar, asi como a garantizar las
obligaciones de pago contraidas por la compra de inmuebles con pago aplazado. A 30 de
septiembre de 2009 el importe de avales a favor de terceros se ha reducido hasta 5,5
millones de €.

Al 31 de diciembre de 2008 la Sociedad dominante tiene otorgadas garantias personales
frente a terceros por valor de 600 miles de € (600 miles de € en el 2007) en su mayoria
para garantizar compras con pago aplazado.

A 30 de septiembre de 2009 la Compaiiia es acreditada principal y garante solidaria de las
obligaciones asumidas por ella y ciertas sociedades del Grupo frente a un sindicato de
entidades financieras en virtud del nuevo contrato de crédito sindicado celebrado con
ellas el pasado 26 de mayo de 2009.

Asimismo, el Grupo ha hipotecado la totalidad de sus activos inmobiliarios en favor de
las entidades financieras que forman el sindicato bancario, en garantia de las obligaciones
asumidas con ellas en virtud del nuevo contrato de crédito sindicado.
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—  Garantias a filiales y empresas asociadas

Las sociedades del Grupo RENTA CORPORACION Real Estate Finance, S.L.U, RENTA
CORPORACION REAL ESTATE ES, S.A., RENTA PROPERTIES (UK) LIMITED y RENTA
CoRPORATION (USA) son garantes solidarias de las obligaciones asumidas por la primera
de ellas y RENTA CORPORACION Real Estate S.A., como acreditadas, en virtud del nuevo
contrato de crédito sindicado celebrado el pasado 26 de mayo de 2009 por tales entidades
y un sindicato de entidades de crédito formado por 17 entidades.

—  Cobertura de tipos de interés o de tipo de cambio

El Grupo tiene como politica la utilizacion de instrumentos financieros derivados tales
como contratos de divisas y swaps de tipos de interés para la cobertura del riesgo de tipo
de cambio y del riesgo del tipo de interés, en la medida que sus condiciones de
contratacion sean convenientes al Grupo.

—  Tipo de Cambio

El riesgo por tipo de cambio del Grupo se deriva principalmente de las posiciones de
financiacion intragrupo con sus filiales de Londres y Nueva York, plazas que operan en
monedas distintas del euro, produciéndose en consecuencia un riesgo de tipo de cambio.
Durante el ejercicio 2008, se ha seguido aplicando una politica de gestion de riesgo de
divisas con el objetivo de minimizar el efecto negativo que puede tener una fluctuacion
de los tipos de cambio en los resultados de las empresas del Grupo, en el patrimonio o en
los flujos de tesoreria. No obstante, el irregular comportamiento que han tenido dichas
divisas, especialmente en la Gltima parte del afio 2008 y principios del 2009, ha hecho
muy dificil beneficiarse de esta gestion activa de las coberturas.

En relacion al dolar, y tras un afio 2008 y parte del 2009 de gran volatilidad, éste
experimento en términos globales una apreciacion respecto al euro lo que permitio tener
un resultado neto positivo por la diferencias de cambio en dicha moneda de 2,2 millones
de € al cierre del 2008. A lo largo del ejercicio 2008, el euro pasé de 1,473 dolares por
euro a cierre del ejercicio 2007 a 1,392 a 31 de diciembre de 2008. En el 2009 se ha
producido una depreciacion respecto al afio anterior y se ha situado a finales de
septiembre de 2009 en el 1,464 suponiendo un resultado neto negativo en el transcurso
del 2009 de 0,3 millones de €.

El escenario de la libra en el 2008 fue diametralmente opuesto. Se caracterizd por una
fuerte depreciacion respecto al euro, especialmente llamativa en los ultimos dos meses
del afio, alcanzando cotas que no se veian desde los afios 90. El alcance de este escenario,
dificilmente previsible, no se ajusté plenamente a las coberturas realizadas en esta divisa
para minimizar su efecto. Si bien el tipo de cambio de la libra respecto al euro a cierre del
ejercicio 2007 fue de 0,733 libras por euro, el tipo de cambio a cierre del ejercicio 2008
fue de 0,953. Debido a ello el Grupo cerro el ejercicio con un resultado neto negativo por
las diferencias de cambio en esta moneda de 10,6 millones de €. A 30 de septiembre de
2009 la libra ha experimentado un nuevo descenso situandose el tipo de cambio en el
0,909 con un resultado neto positivo de 3 millones de €.
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En la actualidad, el Grupo mantiene una politica activa de cobertura de sus riesgos en
divisa, si bien, el entorno volatil de las monedas y la situacion de concesion de riesgo por
parte de las entidades financieras para la compra de productos de coberturas dificultan la
gestidn efectiva de este riesgo.

—  Tipo de Interés

La financiacién externa del Grupo se contrata a tipo de interés variable. En el ejercicio
2008 el tipo de interés medio de la deuda ha sido del 5,3%, con un diferencial estimado
sobre el Euribor del 0,83%. En el cierre de septiembre de 2009 el tipo de interés medio ha
descendido significativamente hasta el 3,34% con un diferencial medio del 1,20%.

La politica de control del riesgo de tipo de interés, establece como objetivo el cubrir con
tipo de interés fijo entorno al 30% del total de deuda dispuesta y reducir de esta forma la
volatilidad del coste financiero. En el 2007 se formalizaron contratos de cobertura a tipo
fijo por un nominal de 221,6 millones de € vinculados en su mayoria al crédito sindicado.
A cierre de 2008 el importe de las coberturas de tipos de interés ascendia a 221,3
millones de €, que representan un 35% de la deuda.

La totalidad de las coberturas contratadas cumplen con la normativa y los estandares
contables aplicables. La cartera de coberturas contratadas a 31 de diciembre de 2008
permitia situar el tipo de interés del Grupo para los proximos 2,4 afios (para la parte de la
deuda cubierta) en un tipo fijo del 4,11%. Al cierre del ejercicio 2008 el valor de mercado
(“mark to market”) de las coberturas de tipo de interés ascendio a — 6.253 miles de €
debido a la fuerte reduccion de los tipos de interés que se ha producido, especialmente, en
la dltima parte del afio 2008. Dado que el Grupo, a cierre del ejercicio 2008, se
encontraba en el proceso de renegociacién de su deuda, dichas coberturas se han
considerado vencidas a 31 de diciembre de 2008, y por consiguiente se han reconocido
dichos valores como pérdida en la cuenta de resultados del ejercicio.

Aunque actualmente el Grupo no tiene vigente ninguna operacion de cobertura de tipo de
interés, tras el acuerdo de refinanciacion ya suscrito se intentard contratar nuevas
coberturas adaptadas al nuevo esquema de financiacion, siempre y cuando las
condiciones de la contratacion de dichos instrumentos sean en condiciones favorables
para RENTA CORPORACION.
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10.2. Explicacion de las fuentes y cantidades y descripcidon narrativa de los flujos
de tesoreria del emisor

Fondo de Maniobra

La siguiente tabla analiza los componentes del fondo de maniobra del Grupo durante el
periodo a que se refiere la informacion financiera historica.

(En miles de €)

FONDO DE MANIOBRA Sep 2009 2008 2007 2006
Existencias 309.519 642.687 858.894 710.194
Deudores 40.102 41.862 122.555 163.536
Otros activos corrientes 363 24.746 11.253 1.275
Total Activo Circulante de Explotacion 349.984 709.295 992.702 875.005
Total Pasivo Circulante de Explotacion 22.671 73.677 90.896 172.304
Fondo de Maniobra de Explotacion 327.313 635.618 901.806 702.701
Disponible 21.762 2.311 2.737 6.071
Deuda con entidades de crédito a c/p 54.696 668.900 192.800 507.313
Fondo de Maniobra neto 294.378 -30.971 711.743 201.459

La menor actividad inversora explica la reduccion de las existencias en el 2008, a pesar
del menor nivel de ventas. Asimismo, la reduccion general de actividad y una estricta
politica de venta al contado explica la disminucion de la partida de Deudores. A 30 de
septiembre de 2009, las existencias han experimentado una considerable reduccién como
consecuencia principalmente de las ventas a entidades financieras realizadas dentro del
proceso de refinanciacion.

No es tan elevada la reduccién de Pasivo Circulante en el 2008 por contar con
compromisos de pago de adquisiciones y proveedores de trabajos de transformacion. En
el conjunto se dio un aumento del Fondo de Maniobra de Explotacion en el 2007 y una
brusca caida en el 2008 por el aumento y reduccion de la actividad general del Grupo,
gue se mantienen a 30 de septiembre de 2009.

El Fondo de Maniobra neto en el 2008 esta fuertemente influido por la clasificacion a
corto plazo del endeudamiento financiero consecuencia de la mencionada refinanciacion
de la deuda. A septiembre de 2009, la deuda a corto plazo se sitda en niveles muy bajos
gracias a la referida refinanciacion del crédito sindicado con vencimiento a 7 afios y la
correspondiente clasificacion de la deuda a largo plazo.

Se incluyen a continuacion las principales magnitudes relativas a los estados de flujos de
efectivo consolidados del Grupo a septiembre 2009, 31 de diciembre de 2008, 2007 y
2006:
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(En miles de €)

FLUJOS DE EFECTIVO Sep 2009 2008 2007 2006
Total flujos de efectivo netos de las actividades de explotacion 240.743 93.624 (154.664) (360.257)
Total flujos de efectivo de las actividades de inversion 84.588 5.717 (64.134) 871
Total flujos de efectivo netos de las actividades de financiacion (305.878)  (99.405) 215.464 362.277
Aumento/disminucion neta del efectivo o equivalentes 19.453 (64) (3.334) 2.891

En los primeros nueve meses de 2009, cabe destacar la obtencion de resultados positivos
de efectivo derivados de las actividades de explotacion y de inversion. Estas Ultimas
gracias a la venta de la sede social dentro del marco del proceso de refinanciacion con las
entidades financieras. Por lo que respecta a los flujos de actividades de financiacion
presentan un signo negativo como consecuencia de la cancelacion y reduccion del
endeudamiento financiero con la renegociacion del crédito sindicado en mayo de 2009.

Por lo que respecta a las previsiones futuras, el Grupo se centrara en la generacion de caja
mediante la venta de la cartera antigua existente tras la maximizacion de su valor por
medio de la transformacion y la adopcion de una politica de minimizacion de las
inversiones. El uso de opciones de activos permite reducir los plazos de venta gracias a la
ampliacion del periodo medio de opcion reduciendo la necesidad de recursos para la
inversion.

10.3. Informacién sobre las condiciones de los préstamos y la estructura de
financiacion del emisor

Con fecha 26 de mayo de 2009 el Grupo procedié a la suscripcién de un nuevo contrato
de financiacion (el “Nuevo Creédito Sindicado”) con 17 entidades financieras mediante
el cual procedio a la refinanciacion de la deuda que tenia con un sindicato integrado por
21 entidades financieras en virtud del contrato de crédito sindicado suscrito por importe
méaximo de 500 M € con fecha 15 de febrero de 2007.

Los principales aspectos de dicho acuerdo son:

a)  Refinanciacion de la deuda a largo plazo bajo unas nuevas condiciones y términos,
que se adaptan a las actuales circunstancias de mercado.

b)  Acuerdos de venta de activos que permiten reducir la deuda en 380 millones de €.
El nuevo acuerdo de refinanciacion se basa en:

a)  Un Nuevo Crédito Sindicado por importe de 254 millones de €, en el que participan
un total de 17 entidades.
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b) La financiacion del crédito por un periodo de 7 afios y amortizacion del mismo
siguiendo la siguiente estructura:

(i) 2009-2011 periodo de carencia;

(i)  2012-2016 amortizaciones anuales: 10% en 2012 y 30% en los afios 2013,
2015y 2016

c)  Unimporte de 62,5 millones de € en financiacion hipotecaria que ira disminuyendo
a medida que se venda el activo hipotecado.

d)  Un acuerdo para aportar liquidez por 22 millones de €, de los cuales 18,5 millones
de € se otorgan mediante una linea de financiacion a 3 afios y los 3,5 millones de €
restantes por la venta de activos.

e) Una garantia hipotecaria sobre la cartera de activos del Grupo, una prenda de
acciones de las filiales y la pignoracion de las principales cuentas bancarias.

A continuaciéon se incluye un cuadro indicando los vencimientos de los pasivos
financieros:

VENCIMIENTOS PASIVOS FINANCIEROS

Septiembre 2009
Menos de Entrely3 Entre3y5
un afio afios afios Mas de 5 afios
Préstamos bancarios 52.699 26.803 78.274 160.282
Instrumentos financieros derivados - - - -
Proveedores y otras cuentas a pagar 22.671 - - -
Préstamos de entidades vinculadas®™ 5 -10 3.993 -3
2008
Menos de Entrely 3 Entre3y5
un afio afos afnos Mas de 5 afios
Préstamos bancarios 662.647 - - -
Instrumentos financieros derivados 6.253 - - -
Proveedores y otras cuentas a pagar 73.677 3.313 - -

(En miles de €)

(1) Importes negativos como consecuencia de la periodificacién anualizada de las comisiones asociadas a dicho préstamo.

Los préstamos hipotecarios reflejados en la tabla anterior son en su gran mayoria
préstamos con vencimiento a largo plazo (20 — 30 afios). En este tipo de préstamos, las
entidades de crédito otorgan un periodo de carencia durante el cual RENTA CORPORACION
no amortizaria principal y solo pagaria intereses. Dicho periodo de carencia varia en
funcion de la entidad de crédito, si bien en la mayoria de los casos el periodo pactado es
de entre veinticuatro (24) y treinta y seis (36) meses, lo que permite cubrir el plazo de
transformacion y comercializacion del activo financiado. Pese a su larga duracion, la
normativa contable exige a la Sociedad que refleje los préstamos hipotecarios vinculados
a existencias, como si fueran deuda con vencimiento a corto plazo. Esto es asi por cuanto
se estima que estos préstamos se cancelaran antes de dicha fecha como consecuencia de
la subrogacion de los compradores en la deuda en el momento de la compraventa del
activo.
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El tipo de interés medio anual soportado para el conjunto de deudas financieras fue del
3,70% en el 2006, ascendiendo al 4,82% en el 2007 y al 5,3% durante el ejercicio 2008.
A 30 de septiembre de 2009, éste se ha reducido al 3,34%.

10.4. Informacidn relativa a cualquier restriccion sobre el uso de los recursos de
capital que, directa o indirectamente, haya afectado o pudiera afectar de
manera importante a las operaciones del emisor

Los contratos de financiacion suscritos por la Sociedad contienen, como es habitual en
este tipo de acuerdos, limitaciones a la capacidad de endeudamiento adicional del Grupo
y a la capacidad para realizar nuevas adquisiciones. En este sentido, en virtud de las
obligaciones asumidas por la Sociedad conforme a lo establecido en el nuevo contrato de
crédito sindicado suscrito por ésta con un sindicato formado por diecisiete entidades
financieras (a los efectos del presente apartado, las “Entidades Financieras”) el pasado
dia veintiséis de mayo de 2009 (el “Nuevo Creédito Sindicado”), RENTA CORPORACION
se encuentra vinculada por los siguientes requisitos de informacién y aprobacion sobre el
uso de los recursos de capital:

(i)  noincurrir (ni permitir que ninguna otra sociedad del Grupo incurra) en ningun tipo
de endeudamiento financiero adicional (con excepcion del endeudamiento en el
que, en su caso, incurran determinadas sociedades vehiculo de activos inmobiliarios
referidas en el Nuevo Crédito Sindicado).

(i)  no conceder financiacion ni otorgar avales, garantias o contragarantias de ningun
tipo a terceros, salvo: (a) las garantias o contragarantias que, en su caso, sean
otorgadas por las sociedades vehiculo de activos referidas anteriormente; (b) los
avales de caracter técnico otorgados a favor de RENTA CORPORACION Yy Renta
Corporacion Real Estate Finance, S.L. Unipersonal (a los efectos del presente
apartado, las “Acreditadas”) en el curso ordinario de sus negocios; (c) los
instrumentos necesarios para dotar a las sociedades vehiculo de activos
inmobiliarios de recursos propios (préstamos participativos subordinados en
términos satisfactorios para las entidades financiadoras); y (d) la(s) hipoteca(s)
inmobiliaria(s) de primer rango que, en su caso, sea(n) constituida(s) sobre activos
a favor de determinadas entidades avalistas con las que se suscriba la linea de
avales referida en el Nuevo Crédito Sindicado por importe maximo de doce
millones de euros.

(iii) someter cualquier inversion que el Grupo pretenda llevar a efecto al cumplimiento
de los siguientes limites y condiciones:

a. Naturaleza de las inversiones: exclusivamente activos inmobiliarios distintos
de suelo;

b.  EIl objetivo de desinversion serd de doce meses desde la fecha de inversion.
No obstante, se fija como plazo méximo para llevar a cabo cualquier
desinversion dieciocho meses, extensible con caracter excepcional y siempre
que haya sido previamente justificado, hasta veinticuatro meses;

c.  Limites aplicables a las inversiones:
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Hasta el 31 de diciembre de 2011: cualquier inversion debera haber sido
previa y expresamente autorizada por la mayoria de las Entidades
Financieras. No obstante, no serd necesaria dicha autorizacion en los
siguientes supuestos:

1. aquellas inversiones que resulten necesarias en 2009 para la
puesta en valor de los activos del Grupo existentes a 26 de mayo
de 2009, hasta un importe maximo conjunto de nueve millones de
euros (9.000.000 €) anuales. Durante los afios 2010, 2011, 2012 y
2013, podrén, asimismo, efectuarse inversiones para la puesta en
valor de los activos del Grupo existentes por un importe maximo
agregado de nueve millones de euros (9.000.000 €);

2. aquellas inversiones que se realicen para la adquisicion de
opciones de compra sobre activos inmobiliarios por un importe
igual al de las nuevas aportaciones en efectivo de recursos propios
a la Compafiia que hayan sido previa y totalmente desembolsadas
a tal efecto (sea capital, prima de emision o préstamos
participativos subordinados en todo caso al contrato, hasta un
limite maximo conjunto de cinco millones de euros (5.000.000 €)
anuales;

A partir del afio 2011, serd ademas posible efectuar inversiones en
opciones de compra sobre activos inmobiliarios financiadas con
recursos internos, hasta un importe maximo conjunto de cuatro millones
de euros (4.000.000 €).

Adicionalmente, a lo dispuesto en el apartado (ii) anterior, a partir del
afio 2012: (a) cualquier inversion individual por un importe superior a
quince millones de euros requerirad la autorizacion previa y expresa de
la mayoria de las Entidades Financieras; y (b) cualquier inversion
(incluidas las aportaciones al capital de las sociedades vehiculo de
activos inmobiliarios) que, acumulada con el resto de inversiones
efectuadas en el mismo afo, supere el importe de veinte millones de
euros (de los cuales, un maximo de cuatro millones de euros podran ser
pagos por primas de opciones de compra) requerira la autorizacion
previa y expresa de la mayoria de las Entidades Financieras.

Por lo que respecta a la realizacion nuevas inversiones por la Sociedad, éstas
quedaran sujetas al cumplimiento de las siguientes condiciones:

Se constituird una sociedad vehiculo de activos inmobiliarios o, en su
caso, se adquirira una sociedad sin actividad, sin activos y sin deuda,
titularidad (directa o indirecta) al cien por cien, para llevar a cabo la
adquisicion del activo inmobiliario en que se vaya a materializar una
inversion;

Cada sociedad vehiculo de activos inmobiliarios Unicamente podra
realizar una inversion siendo pignorado a favor de las Entidades
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(iv)

v)

(vi)

Financieras el cien por cien (100%) del capital social de cada una de las
sociedades vehiculo de activos inmobiliarios;

iii ~ Obligacion de disolver y liquidar cada una de las sociedades vehiculo
de activos inmobiliarios en el plazo méximo de sesenta dias habiles a
contar desde la fecha en que el activo inmobiliario titularidad de la
sociedad vehiculo de activos inmobiliarios de que se trate haya sido
enajenado;

Con el objeto de llevar a cabo las inversiones permitidas en virtud de lo
sefialado anteriormente, (a) RENTA CORPORACION aportard recursos propios
(en forma de capital, prima de emision o préstamos o créditos participativos)
a la sociedad vehiculo de activos inmobiliarios; y (b) las sociedades vehiculo
de activos inmobiliarios podran suscribir contratos de financiacion
exclusivamente para la adquisicion del activo inmobiliario de que se trate sin
recurso contra el balance de la Compafiia, sin que ninguna de las Acreditadas
asuma ningun tipo de obligacion en virtud de dichos contratos.

no iniciar ningun procedimiento dirigido a su disolucién, liquidacion, escision,
fusion, absorcidn, transformacion o adquisicion, salvo las operaciones descritas a
continuacion, las cuales no requeriran autorizacion alguna: (a) la constitucion de las
sociedades vehiculo de activos inmobiliarios; (b) las compras de sociedades
vehiculo de activos inmobiliarios, sin actividad y sin activos o deudas de ningln
tipo, que sean adquiridas por cualquiera de las Acreditadas a los efectos de la
adquisicion de activos; (c) la disolucion y liquidacion de las sociedades vehiculo de
activos inmobiliarios; (d) la disolucion y liquidacion de Groupe Immobilier Renta
Corporacion, S.A.S.U. y de Renta Corporaciéon Luxembourg, S.a.rl. y las
sociedades filiales de ésta.

no efectuar distribuciones a sus socios, consejeros o0 accionistas, ya sea en concepto
de reintegro de capital, prima de emision, pago de dividendos o distribucion de
dividendos a cuenta, salvo (a) que la distribucion corresponda a la prestacion de
trabajo en relacion laboral y siempre en condiciones de mercado, (b) aquellas
distribuciones que respondan a remuneraciones de servicios profesionales prestados
por administradores o consejeros de las Acreditadas con base en relaciones hasta un
limite méximo anual agregado de trescientos mil € e, individualmente, de cien mil €
anuales, o (c) otros supuestos excepcionales autorizados de manera expresa, previa
y por escrito de la mayoria de las Entidades Financieras.

no realizar, ni permitir que ninguna de las sociedades del Grupo (incluyéndose, en
todo caso, las sociedades vehiculo de activos inmobiliarios) realicen:

i operaciones de compra o adquisicion de activos por cualquier otro titulo
admitido en derecho en condiciones peores de las de mercado y/o con
personas fisicas o juridicas vinculadas con cualquier sociedad del Grupo;

i operaciones de venta o enajenacion de activos por cualquier otro titulo
admitido en derecho: (a) en condiciones peores de las de mercado (como
excepcion, la sociedad PALMERSTON AND CoMPTON Ltd. (sociedad
constituida dentro del marco de la refinanciacibn como proceso de

Documento de Registro - 80 -



renegociacion con la entidad financiera BARCLAYS BANK) podra vender
activos de su propiedad a BARCLAYS BANK, S.A. a precio inferior al de
mercado con la finalidad de cancelar la deuda vigente de la primera frente al
segundo) ; y/o (b) por un precio inferior al valor neto contable de dicho activo
en el balance de la sociedad titular del mismo; y/o (c) con personas fisicas o
juridicas vinculadas con cualquier sociedad del Grupo, salvo autorizacion
previa, expresa y por escrito de la mayoria de las Entidades Financieras. No
obstante, con caracter excepcional y Unicamente durante el periodo
comprendido entre la fecha de firma del contrato del Nuevo Crédito
Sindicado (26 de mayo de 2009) y el 26 de mayo de 2011, las Acreditadas y
las restantes sociedades del Grupo (incluidas, en todo caso, las sociedades
vehiculo de activos inmobiliarios) estaran facultadas para vender o enajenar
los activos de su titularidad por un precio inferior al valor neto contable del
mismo, siempre que se cumplan la condicién de que el precio de la venta o
enajenacion del activo afectado no sea inferior al noventa por ciento (90%) de
su valor neto.

(vii) mantener el control sobre las sociedades operativas del Grupo (incluidas, en todo
caso, las sociedades vehiculo de activos inmobiliarios que existan en cada
momento, respecto de las cuales debera mantener la titularidad, directa o indirecta,
del cien por cien (100%) de su capital) y, en este sentido, no enajenar ni de
cualquier otra forma disponer de las acciones o participaciones titularidad de la
Compaiiia en dichas sociedades.

(viii) reducir el coste operativo durante el ejercicio 2009 hasta un importe maximo de
21,5 millones de € anuales.

(ix) no adquirir ni asumir compromisos de adquisicion de autocartera.

(x) mantener durante la vigencia del Nuevo Crédito Sindicado (esto es, desde la fecha
de firma el pasado 26 de mayo de 2009 hasta su fecha de vencimiento final el 26 de
mayo de 2016) un nivel de caja (entendida como la suma de la tesoreria y las
inversiones financieras temporales) minimo de 5 M € vy, a partir del afio 2011, un
nivel de fondos propios minimo de 50 millones de €.

Asimismo, es importante sefialar que el Nuevo Crédito Sindicado contiene una clausula de
cambio de control, segun la cual el importe de financiacién debera ser amortizado total y
anticipadamente en caso de que se produzca un cambio de control. A este respecto, se
entiende por cambio de control aquella situacion en la que uno o varios accionistas de
RENTA CORPORACION distintos del actual accionista mayoritario ejerzan el control de la
Sociedad de forma individual o conjunta.

Adicionalmente, conviene sefialar que la Sociedad no esta obligada a cumplir ningun otro
ratio.

10.5. Informacién relativa a las fuentes previstas de fondos necesarios para
cumplir los compromisos mencionados en 5.2.3. v 8.1.

Las disponibilidades liquidas del Grupo a cierre de septiembre de 2009 ascienden a 22,2
millones de €, que conjuntamente con la refinanciacion del crédito sindicado firmada en
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mayo de 2009 por importe de 254 millones de € junto con la nueva linea de liquidez por
un importe maximo de hasta 18,6 millones de € va a permitir al Grupo atender sus
necesidades de tesoreria 'y sus compromisos en el corto y medio plazo.

Para completar la transformacion de los inmuebles en cartera, el Grupo dispone de 9
millones de € en el ejercicio 2009 y otros 9 millones de € adicionales para los ejercicios
2010, 2011, 2012 y 2013.

Respecto a las nuevas inversiones, el Grupo busca verdaderas oportunidades de compra
que ofrezcan una rapida transformacion y una elevada rotacion. Para ello el Grupo inicia
la comercializacién de los inmuebles adquiridos desde el mismo momento de su compra,
intentando que el momento de ejercicio de la opcion y el de venta del inmueble esté muy
préximo, minimizando de esta manera los recursos financieros requeridos. Estas nuevas
inversiones deberan ser financiadas con recursos propios hasta un limite maximo de 5
millones de € anuales hasta el 31 de diciembre de 2011. A partir del afio 2011 las
opciones de compra de activos inmobiliarios podran ser financiadas con recursos internos
hasta un limite méximo de 4 millones de €.

Por parte de la Compafiia se ha tenido en cuenta la amortizacion de la deuda en todo
momento previendo dos afios de carencia para la recuperacion del mercado. De esta
forma, en 2011 se realizara el primer pago significativo de su financiacién mediante la
generacion de caja mediante la venta de la cartera antigua en un momento mas apropiado,
asi como con operaciones de la cartera nueva.

No esta prevista la inversion en concepto de inmovilizado material por importe
significativo. En cuanto al principal inmovilizado material del Grupo, la sede social sita
en Via Augusta 252, ha sido vendida al INSTITUT CATALA DE FINANCES en el marco del
acuerdo de refinanciacion firmado en mayo de 2009. Dentro de la operacidn se ha cerrado
una opcion de compra mediante la cual se podria recomprar el inmueble por un importe
de 68 millones de € si es antes de mayo de 2011 y por 71 millones de € si es posterior a la
fecha anteriormente mencionada y antes de mayo de 2012.

El Grupo desarrolla su actividad en centros arrendados a terceros tanto en las
delegaciones nacionales como internacionales.

11. INVESTIGACION Y DESARROLLO, PATENTES Y LICENCIAS

El Grupo no tiene una politica de investigacion y desarrollo, siendo este aspecto poco
relevante para la gestion del Grupo.

12. INFORMACION SOBRE TENDENCIAS

12.1. Tendencias recientes mas significativas de la produccion, ventas e
inventario, y costes vy precios de venta desde el fin del ultimo ejercicio hasta
la fecha del documento de registro

El 26 de mayo de 2009 se firmd el nuevo crédito sindicado para la refinanciacion a largo
plazo de la totalidad de la deuda del Grupo quedando detallada en el punto 10.4 del
presente Documento de Registro todas las condiciones de este acuerdo. Esta nueva
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situacion ha dejado obsoleta la situacion del cierre del ejercicio 2008, ya que ha permitido
reducir el endeudamiento neto a cierre de septiembre de 2009 en méas de un 50% debido
principalmente a la venta de activos a entidades financieras que también ha incluido el
edificio de la sede social del Grupo, y que formaban parte del inmovilizado. ElI Grupo
tiene ahora un menor tamafio, lo que le confiere una posicién mas estable de cara a poder
afrontar el futuro.

A continuacion se detalla con dos tablas referentes a existencias y deuda, la situacién a 31
de diciembre de 2008 y una situacién a cierre de septiembre 2009 que ya incluye todos
los acuerdos de venta y la disminucion de deuda debido a la firma del nuevo acuerdo de
refinanciacion llevada a cabo en los cinco primeros meses del afio:

Existencias (miles €) 30/09/2009 31/12/2008  Mix 30/09/2009 Mix 31/12/2008  Variacion

Edificios

Barcelona 136.594 97.224 44% 15% 39.370
Madrid 6.692 11.140 2% 2% (4.449)
Resto nacional 6.139 21.332 2% 3% (15.193)
Total nacional 149.425 129.697 48% 20% 19.728
Paris 5.105 135.232 2% 21% (130.127)
Londres 29.524 43.183 10% 7% (13.660)
Berlin 68 18.902 0% 3% (18.834)
Nueva York 12.786 16.534 4% 3% (3.748)
Total internacional 47.483 213.851 15% 33% (166.369)
Total edificios 196.908 343.548 64% 53% (146.641)
Suelo

Barcelona 74.640 257.231 24% 40% (182.591)
Madrid 28.504 28.130 9% 4% 374
Resto nacional 9.467 13.778 3% 2% (4.310)
Total suelo 112.611 299.139 36% 47% (186.528)
Total existencias 309.519 642.687 100% 100% (333.168)
Nacional 262.036 428.836 85% 67% (166.800)
Internacional 47.483 213.851 15% 33% (166.369)

Como se puede observar, la situacion de las existencias se ha reducido en un 52%,
situandose en un valor de 309.519 miles de €. La reduccion se ha debido principalmente a
la venta de activos a entidades financieras, dentro del marco del acuerdo de
refinanciacion.

El mix de activos que componen la cartera que se ha quedado en balance es de 64%
edificios y un 36% de suelo, representando 196.908 miles de € y de 112.611 miles de €
respectivamente. Cabe destacar que dentro de este nuevo mix se contempla, en el afio
2009, un cambio de estrategia en dos operaciones que son reclasificadas de la unidad de
suelo a la de edificios por valor de 63.664 miles de €. Estas operaciones son susceptibles
de volver a ser reclasificadas de nuevo como suelo en funcion de la estrategia que
finalmente adopte el Grupo. Actualmente estan consideradas en la unidad de edificios ya
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que se estan comercializando como venta de las naves industriales que tiene este
inmueble, o bien como alquiler de las mismas.

Tras la refinanciacion, el peso de las delegaciones internacionales, que sélo se centran en
la unidad de negocio de edificios, ha disminuido considerablemente, pasando a ser un
24% dentro de ésta unidad, cuando al cierre del ejercicio 2008 representaba el 62%. Ello
se debe principalmente a que en la venta de activos a entidades financieras se enajend un
inmueble ubicado en Paris con un valor muy importante que formaba parte de la
operacion.

La venta de activos a las entidades financieras ha generado en los primeros meses del
2009 unos ingresos por ventas de unos 281.080 miles de €, 121.992 miles de € en el
mercado nacional y 159.058 miles de € en el internacional.

Adicionalmente a la operacion de refinanciacién, en los nueves meses de 2009 se han
realizado ventas ordinarias de 49.925 miles de € que han permitido reducir las existencias
en 45.866 miles de €.

En el cuadro siguiente se detalla la situacion de la deuda financiera del Grupo a cierre de
septiembre 2009, una vez firmado el Nuevo Crédito Sindicado:

(En miles de €)

DEUDA NETA 30/09/2009 31/12/2008

Crédito sindicado 249.085 500.000
Deuda con garantia hipotecaria 66.484 71.664
Hipoteca sede social 53.190
Pélizas de crédito y otras deudas financieras 2.488 44,046
Tesoreria e imposiciones corto plazo (22.206) (27.341)
Total Deuda neta 295.851 641.559

La deuda neta que a cierre del ejercicio 2008 tenia un saldo de 641.559 miles de €, se
reduce en mas de la mitad, sobre todo tras la materializacion del acuerdo de
refinanciacion, alcanzando la cifra de 295.851 miles de €.

El crédito sindicado de 500 millones € que se firmo en el 2007 y estaba formado por 21
entidades, pasa a ser, tras el nuevo acuerdo de financiacién firmado en mayo del 2009, de
254 millones de € y lo conforman 17 entidades. En virtud del mismo, las entidades
financieras han cancelado todas las pdélizas de créditos y han concedido una linea de
financiacion a 3 afios por importe de 18,6 millones de €.

Adicionalmente quedan vivas hipotecas bilaterales correspondientes a algunos inmuebles
que se iran cancelando a medida que se materialice su venta.
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12.2. Informacidon sobre cualquier tendencia conocida, incertidumbres,
demandas, compromisos 0 hechos gue pudieran razonablemente tener una
incidencia importante en las perspectivas del emisor, por lo menos para el

gjercicio actual

Los principales factores que podrian tener una incidencia en las perspectivas del Grupo
RENTA CORPORACION son aquellos resumidos en el apartado | anterior del presente
Documento de Registro.

13. PREVISIONES O ESTIMACIONES DE BENEFICIOS

El presente Documento de Registro no incluye previsiones o estimaciones de beneficios.

14. ORGANOS DE ADMINISTRACION, DE GESTION Y DE SUPERVISION,
Y ALTOS DIRECTIVOS

14.1. Nombre, direccion profesional vy cargo en el emisor de las siquientes
personas, indicando las principales actividades que éstas desarrollan al
marqgen del emisor, si dichas actividades son significativas con respecto a ese

emisor:

a)  Miembros de los drganos de administracion, de gestion o de supervision;
Miembros de los 6rganos de administracion de RENTA CORPORACION

La composicion del Consejo de Administracion de la Sociedad a la fecha de elaboracion del
presente Documento de Registro, asi como la condicion de sus miembros de acuerdo con lo
establecido en los Estatutos Sociales y en el Reglamento del Consejo de Administracion de

la Sociedad se refleja a continuacion:

Nombre Cargo Cardcter del cargo Domicilio
profesional
D. Luis Hernandez de Presidente y Consejero Delegado Ejecutivo Via Augusta 252-
Cabanyes 260, 08017
(Barcelona)
D. David Vila Balta Vicepresidente Ejecutivo Via Augusta 252-
260, 08017
(Barcelona)
D. Juan Velayos Lluis Consejero Delegado Ejecutivo Via Augusta 252-
260, 08017
(Barcelona)
D.2 Esther Elisa Giménez Vocal Ejecutivo Via Augusta 252-
Avrribas 260, 08017
(Barcelona)
D. Carlos Tusquets Trias de Vocal Externo Avenida
Bes independiente Diagonal, nimero
668-670, 08034
(Barcelona)
D. Juan Gallostra Isern Vocal Externo Calle Comte

independiente
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Nombre Cargo Carécter del cargo Domicilio
profesional

240, 28 planta,
08036
(Barcelona)

D. Ramchand Wadhumal Vocal Externo Calle Porlier 91,
Bhavnani @ independiente Edificio Sanabria,
Planta 2, Oficina
8, 38006 (S/Cruz
de Tenerife)

D. Blas Herrero Fernandez Vocal Dominical Calle José Ibert, 6
(Ciudad de la
Imagen) 28223
Pozuelo de
Alarcén (Madrid)
D. César A. Gibernau Ausié Vocal Otro consejero Rambla de
externo Catalunya 47,
08007
(Barcelona)
D.2 Elena Hernandez de Vocal Otro consejero Calle Angli,
Cabanyes externo ndmero 53,
08017
(Barcelona)
D. Javier Carrasco Brugada Secretario Secretario no Via Augusta 252-
miembro 260, 08017

(Barcelona)

()] En el momento del nombramiento de D. Ramchand Wadhumal Bhavnani se le calificd como consejero dominical
ya que su intencion, tal y como se indicé en la Junta General Ordinaria de Accionistas de 25 de abril de 2008, era
la de adquirir una participacion significativa, circunstancia que a dia de hoy no se ha producido, reclasificandolo
por tanto el Consejo de Administracion este afio 2009 con la calificacion de consejero externo independiente.

Miembros de los 6rganos de gestién y supervision de RENTA CORPORACION

Comité de Auditoria

Nombre Cargo Nombramiento Domicilio
profesional
D. Carlos Tusquets Trias de Presidente 4 de febrero de 2005  Avenida Diagonal,
Bes (desde 25 de febrero nimero 668-670,
de 2009 08034 (Barcelona)

nombramiento como
Presidente)

D. Juan Velayos Lluis Vocal 17 de julio de 2008  Via Augusta 252-260,
08017 (Barcelona)
D. César A. Gibernau Secretario 4 de febrero de 2005 Rambla de Catalunya
Ausid (desde 25 de febrero 47, 08007
de 2009 (Barcelona)

nombramiento como
Secretario)
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Comisién de Nombramientos y Retribuciones

Nombre Cargo Nombramiento Domicilio
profesional
D. Carlos Tusquets Trias de Bes Presidente 4 de febrero de 2005 Avenida
(desde 25 de febrero de 2009 Diagonal, nimero
nombramiento como Presidente) 668-670, 08034
(Barcelona)
D. Juan Velayos Lluis Vocal 17 de julio de 2008 Via Augusta 252-
260, 08017
(Barcelona)
D. César A. Gibernau Ausio Secretario 4 de febrero de 2005 Rambla de
(desde 25 de febrero de 2009 Catalunya 47,

nombramiento como Secretario) 08007 (Barcelona)

. D. Luis Hernandez de Cabanyes, Presidente del Consejo de Administraciéon y
Consejero Delegado de la Sociedad, ejerce funciones ejecutivas en la misma. D.
Luis Hernandez de Cabanyes asimismo desarrolla las siguientes actividades al
margen de sus funciones en la Sociedad y/o el Grupo que sean relevantes para la
actividad de ésta:

- Consejero de la sociedad MIXTA AFRICA, S.A.
- Administrador Unico de la sociedad ALDERAMIN STAR, S.L.
- Administrador Unico de la sociedad DINOMEN, S.L.

- Miembro del Patronato y Vicepresidente de la FUNDACION PRIVADA RENTA
CORPORACION.

- Miembro del Patronato y Presidente de la FUNDACION MIXTA AFRICA.

. D. David Vila Balta, Vicepresidente del Consejo de Administracion de la Sociedad,
ejerce funciones ejecutivas como Director General de Operaciones. D. David Vila
Balta asimismo desarrolla las siguientes actividades al margen de sus funciones en
la Sociedad y/o el Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta:

- Consejero de la sociedad MIXTA AFRICA, S.A.

. D. Juan Velayos Lluis, Consejero Delegado de la Sociedad, ejerce funciones
ejecutivas en la misma. D. Juan Velayos Lluis asimismo desarrolla las siguientes
actividades al margen de sus funciones en la Sociedad y/o el Grupo que sean
relevantes para la actividad de ésta:

- Secretario no consejero de la sociedad MIXTA AFRICA, S.A.

- Miembro del Patronato y Secretario de la FUNDACION PRIVADA RENTA
CORPORACION.
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D.2 Esther Elisa Giménez Arribas, vocal del Consejo de Administracion de la
Sociedad, ejerce funciones ejecutivas como Directora de RRHH. D.? Esther Elisa
Giménez Arribas asimismo desarrolla las siguientes actividades al margen de sus
funciones en la Sociedad y/o el Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta:

- Miembro del Patronato y Tesorera de la FUNDACION PRIVADA RENTA
CORPORACION.

- Miembro del Patronato de la FUNDACION MIXTA AFRICA.

D. Juan Gallostra Isern, vocal del Consejo de Administracion de la Sociedad, no
ejerce funciones ejecutivas en la misma. D. Juan Gallostra Isern asimismo
desarrolla las siguientes actividades al margen de sus funciones en la Sociedad y/o
el Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta:

- Consejero Delegado de la sociedad GRuUPO JG INGENIEROS CONSULTORES DE
PrROYECTOS, S.A.

D. Carlos Tusquets Trias de Bes, vocal del Consejo de Administracion de la
Sociedad, no ejerce funciones ejecutivas en la misma. D. Carlos Tusquets Trias de
Bes asimismo desarrolla las siguientes actividades al margen de sus funciones en la
Sociedad y/o el Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta:

- Presidente del Consejo de Administracion del BANCO DE FINANZAS E
INVERSIONES, S.A. (FIBANC).

- Presidente del Consejo de Administracion de GAAP OPTIMA, SIMCAF, S.A.
- Presidente TREA CAPITAL PARTNERS, S.V., S.A.

- Consejero LIFE MARINA IBIZA

- Consejero de BANCA MEDIOLANUM

- Consejero SPANAIR

D.2 Elena Hernandez de Cabanyes, vocal del Consejo de Administracion de la
Sociedad, no ejerce funciones ejecutivas en la misma. D.2 Elena Hernandez de
Cabanyes asimismo desarrolla las siguientes actividades al margen de sus funciones
en la Sociedad y/o el Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta:

- Presidenta y Administradora Unica de la sociedad SECOND HOUSE, S.A.
- Administradora Unica de la sociedad SECOND HOUSE REHABILITACION, S.L.
- Miembro del Patronato de la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION.

- Miembro del Patronato de la FUNDACION SONAR DESPIERTO
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. D. Cesar A. Gibernau Ausio, vocal del Consejo de Administracion de la Sociedad,
no ejerce funciones ejecutivas en la misma. D. César A. Gibernau Ausié asimismo
desarrolla las siguientes actividades al margen de sus funciones en la Sociedad y/o
el Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta:

- Socio fundador de GIBERNAU ASESORES, S.L. ejerciendo en activo funciones
de asesor corporativo.

. D. Blas Herrero Fernandez, vocal del Consejo de Administracion de la Sociedad,
no ejerce funciones ejecutivas en la misma. D. Blas Herrero Fernandez asimismo
desarrolla las siguientes actividades al margen de sus funciones en la Sociedad y/o
el Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta:

- Presidente y Administrador, a través de diferentes sociedades mercantiles, del
GRuPO Kiss MEDIA, que engloba la emisora de radio Kiss FM, la cadena de
television Kiss TV y la comercializadora de espacios publicitarios Kiss
ADVERTISING.

- Presidente del Consejo de Administracion de Kiss CAPITAL Group SCR de
Régimen Simplificado, S.A., sociedad de capital riesgo con participaciones en
empresas del sector de medios de comunicacion, multimedia e Internet.

. D. Ramchand Wadhumal Bhavnani, vocal del Consejo de Administracion de la
Sociedad, no ejerce funciones ejecutivas en la misma. D. Ramchand Wadhumal
Bhavnani asimismo desarrolla las siguientes actividades al margen de sus funciones
en la Sociedad y/o el Grupo que sean relevantes para la actividad de ésta:

- CAasA KisHoo, S.A Es socio con un 25% y consejero delegado y secretario.

JANSI KI RANI, S.L. Es socio con un 2%.

- EL CorTE HINDU, S.L. Es socio con un 1,68%.

El resto de consejeros de la Sociedad no expresamente referidos anteriormente no
desarrollan actividades al margen de sus funciones en la Sociedad y/o el Grupo que sean
relevantes para la actividad de ésta.

b)  Socios comanditarios, si se trata de una sociedad comanditaria por acciones
No aplicable, al tratarse de una sociedad anénima.
c) Fundadores, si el emisor se constituy6 hace menos de cinco afios

No aplicable, al haberse constituido el emisor hace mas de cinco afos.
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d) Cualquier alto directivo que sea pertinente para establecer que el emisor posee
las calificaciones y la experiencia apropiadas para gestionar las actividades del
emisor

El cuadro de altos directivos de la Sociedad a fecha del presente Documento de Registro,
ademas de por los miembros ejecutivos del 6rgano de administracion mencionados
anteriormente, es el que se refleja a continuacion:

Nombre Cargo Nombramiento
D. Javier Carrasco Brugada Director General Corporativo 6 de junio de 2007
Dfia. Noelia Ortiz Garcia Auditor Interno 19 de febrero de 2008

Naturaleza de toda relacion familiar entre cualquiera de esas personas

. D. Luis Hernandez de Cabanyes, Presidente del Consejo de Administracion y
Consejero Delegado de la Sociedad, es hermano de D.* Elena Hernandez de
Cabanyes, vocal del Consejo de Administracion de la Sociedad; y cufiado de D.
David Vila Balta, Vicepresidente del Consejo de Administracion y Director
General de Operaciones de la Sociedad.

. D. David Vila Balta, Vicepresidente del Consejo de Administracion de la Sociedad,
es cufiado de D. Luis y Diia. Elena Hernadndez de Cabanyes Presidente y Consejero
Delegado, y vocal del Consejo de Administracion de la Sociedad respectivamente;

y

. D.2 Elena Hernandez de Cabanyes, vocal del Consejo de Administracion de la
Sociedad, ademas de hermana de D. Luis Herndndez de Cabanyes, Presidente del
Consejo de Administracion y Consejero Delegado de la Sociedad, es cufiada de D.
David Vila Balta, Vicepresidente y Director General de Operaciones de la
Sociedad.

Datos sobre la preparacion y experiencia pertinentes de gestion

D. Luis Hernandez de Cabanyes
Presidente

Fundador y Presidente del Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION, asi como
fundador y Vicepresidente de la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION. Tras iniciar
su actividad profesional en PRICEWATERHOUSECOOPERS, ha dedicado su carrera a la
actividad empresarial, fundando y gestionando hasta su consolidacion diversas
compafiias, entre las que destacan SECOND HOUSE y MIXTA AFRICA, compaiiia en la que
ocupo la Presidencia Ejecutiva hasta finales del afio 2007, y en la que actualmente es
vocal de su Consejo de Administracion. Es Licenciado en Ciencias Econdmicas y
Empresariales por la Universidad Autonoma de Barcelona y PADE por IESE, institucion
en la que también ocupa el cargo de Vocal del Comité Ejecutivo de la Agrupacion de
Miembros del IESE.
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D. David Vila Balta
Vicepresidente y Director General de Operaciones

Se incorporé a RENTA CORPORACION en el afio 2000. Es Consejero de MIXTA AFRICA.
Entre 1994 y 1997 trabajé como Director de Fabrica en ROCHELIS. De 1997 a 1998 fue
Adjunto al Director de Compras en OUTOKUMPU RAWMET Y entre 1998 y 2000 Director
de Ventas Nacional en LocsA. Es Licenciado en Ingenieria Industrial por la Escuela
Técnica Superior de Ingenieros Industriales de Barcelona 'y PDG por el IESE.

D. Juan Velayos Lluis
Consejero Delegado

Se incorporé a RENTA CORPORACION como Secretario General en junio de 2007 y fue
nombrado Consejero Delegado en julio de 2008. En 1996 se incorpor6 al bufete URIiA
MENENDEZ, donde ejercié en Madrid (1997-2000), México (2000-2003) y Barcelona
(2003-2007), ocupando el cargo de Socio del Bufete y Co-Director del Departamento
Mercantil de Barcelona hasta su incorporacion a RENTA CORPORACION. Ha participado en
maltiples seminarios, conferencias y ha impartido diversos cursos académicos. ES
Licenciado en Derecho por la Universidad Abat Oliba y Executive MBA por el IESE.

D2. Esther Giménez Arribas
Consejera Ejecutiva

Fundadora de RENTA CORPORACION Yy FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION. Hasta
2006 fue Directora del Departamento Juridico, momento en que fue nombrada Secretaria
General. En 2007, se ha incorporado a la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION, de
la que ya era patrona, como Directora General. En la actualidad es la Directora de
Recursos Humanos de la Compafiia. Ha impulsado diversas iniciativas empresariales de
caracter social. Es Licenciada en Derecho por la Universidad de Barcelona y PADE por
IESE.

D. Carlos Tusquets Trias de Bes
Consejero Independiente

Consejero de RENTA CORPORACION desde 2004. Es presidente del Grupo FIBANC -
MEDIOLANUM Yy Consejero de la BANCA MEDIOLANUM (Italia). Es Presidente de INVERCO
CATALUNYA Yy Vicepresidente de INVERCO NACIONAL. Presidente del ComiTE DE
ORGANIZACION DEL SALON DEL DINERO, la Bolsa y otros Mercados Financieros
BORSADINER. Presidente de EFPA Espafia (EUROPEAN FINANCIAL PLANNER
ASSOCIATION). En 1971 se incorporé a la Gestora de Patrimonios del GRuUPO BANCA
CATALANA, de la que fue Subdirector General. En 1977 se unié a BANKUNION, donde
desarroll6 el Departamento de Mercado de Capitales. En 1983 promovio la creacion del
GRuUPO FIBANC, del que es Presidente actualmente. Asimismo, es miembro del consejo
asesor de 3i (una de las mayores sociedades de capital riesgo de Europa). Es Doctor en
Ciencias Econdmicas por la Universidad de Barcelona.
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D. Juan Gallostra Isern
Consejero Independiente

Consejero de RENTA CORPORACION desde febrero de 2006. Es Consejero Delegado y
Director General de Grupo JG INGENIEROS CONSULTORES DE PROYECTOS, S.A., desde
2001, donde anteriormente ocup6 el cargo de Director Gerente entre 1995 y 2000. Es
Consejero de HOSPITECNIA, S.L. y de la compafiia britanica FIRST Q Ltd. Fue miembro
del departamento de I+D de la compafiia britanica Ove ARUP & PARTNERS entre 1988 y
1989. En 1999 fundd TesT, S.A., siendo, ademas, su Director Gerente hasta 1995. Entre
1997 y 2005 fue Profesor Asociado del Departamento de Ingenieria de la Construccion de
la Universidad Politécnica de Catalufia. Asimismo, es miembro del Comité Directivo de
la Céatedra de empresa UPC-Grupo JG para la sostenibilidad en la ingenieria de
edificacién (catedra dotada por el Grupo JG). Es ponente y profesor en seminarios y
cursos sobre ingenieria de la edificacion, y ha publicado numerosos articulos en revistas
especializadas. Pertenece a la Junta Directiva del CoLEGIO OFICIAL DE INGENIEROS
INDUSTRIALES DE CATALURNA y es Presidente de la Comision Profesional. Es Ingeniero
Industrial por la UPC y PDG por el IESE.

D. Ramchand Wadhumal Bhavnani
Consejero Independiente

Consejero de RENTA CORPORACION desde abril de 2008. Inicid su carrera profesional en
Hong Kong, trasladandose en 1966 a Santa Cruz de Tenerife, donde se hizo cargo de la
gestion de CasA KisHOO, S.A. de la que es actualmente Consejero Delegado. Asimismo,
es Consejero de la sociedad MIRADOR DE LA GOMERA, S.L. y Presidente del Consejo y
Consejero de HANUMAN INVESTMENT, S.A. Durante los afios 2001 a 2003 fue consejero
dominical del BANCO ZARAGOZANO Yy durante los afios 2004 a 2007 fue consejero
dominical de BANKINTER. En la actualidad es Presidente del Consejo y Consejero de
HANUMAN INVESTMENT, S.A., Consejero de MIRADOR DE LA GOMERA, S.L. y asesor del
Consejo de Administracion de CLuB DEPORTIVO TENERIFE, S.A.

D. Blas Herrero Fernandez
Consejero Dominical

Consejero de RENTA CORPORACION desde junio de 2008. Empresario vinculado a
diversos sectores, como el de alimentacion, audiovisual, inmobiliario y la automocion,
entre otros. Es presidente y propietario de SUAL-LACTEAS REUNIDAS y del GRUPO RADIO
BLANCA, que gestiona Kiss FM, la tercera cadena musical del pais, y Kiss TELEVISION,
con licencias de TDT en Madrid, Aranjuez y Extremadura.

A través de su sociedad HVB CAsAs desarrolla proyectos inmobiliarios en todo el
territorio nacional.

En el afio 2006 funda la Sociedad de Capital Riesgo Kiss CAPITAL GRourP SCR de
Régimen Simplificado, S.A. de la que es Presidente y a través de la cual participa en
sociedades de los sectores de medios de comunicacién, operadores de moviles virtuales y
de produccion cinematografica y de television.

Desde 1997 es ademas miembro del Consejo Econdémico y Social de la Universidad
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Politécnica de Madrid.

D. César A. Gibernau Ausio
Consejero Externo

Se incorporé al Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION como Secretario no
Consejero en el afio 2003. En 2005 fue nombrado Consejero. Desde 1980 es Socio
Fundador del despacho profesional de asesoramiento y consultoria GIBERNAU Y
AsoclAaDos. Ha sido profesor de Impuestos Directos en la Universidad Politécnica de
Catalufia. Ha publicado diversos articulos en revistas profesionales. Es licenciado en
Ciencias Econdmicas y Empresariales por la Universidad de Barcelona y Actuario por la
misma universidad. Asimismo, es Auditor y Censor Jurado de Cuentas por el Instituto de
Censores Jurados de Cuentas de Espafia y PADE por IESE.

D2 Elena Hernandez de Cabanyes
Consejera Externa

Miembro del Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION desde el afio 2000. Es
Fundadora de SECOND HoUSE, siendo actualmente su Presidenta. Es fundadora y patrona
de la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION Y de la FUNDACION SONAR DESPIERTO.
Es administradora solidaria de IGLU VERDE, S.L. Es Licenciada en Ciencias Econémicas
y Empresariales por la Universidad Autonoma de Barcelona y PDG por el IESE.

D. Javier Carrasco Brugada
Secretario no consejero y Director General Corporativo

Se incorpor6 a RENTA CORPORACION en mayo de 2007. Entre 1990 y 1996 trabajo en el
BANCO SABADELL, como Director del Area Técnica de la division de BANCA
CORPORATIVA. Entre 1996 y 1998 fue director de Banca Corporativa para Catalufia del
Grupo HSBC MIDLAND BANK PLC. Entre 1998 y 2001 fue Adjunto al Director
Financiero de GAS NATURAL SDG, S.A. En 2001 se incorporé al GRUPO UNILAND, COMO
Director Financiero del grupo, hasta que en 2006 fue nombrado Director General
Financiero Corporativo de VUELING AIRLINES. Ha sido profesor de “Investment Banking”
en ESADE entre 1999 y 2003. Es licenciado en Ciencias Empresariales, Master MBA por
ESADE y Licenciado en Derecho por la UNED.

Diia. Noelia Ortiz Garcia
Auditor Interno

Se incorporé a RENTA CORPORACION en el afio 2008. Entre 1999 y 2002 trabajé como
auditora financiera en ARTHUR ANDERSEN en Barcelona y Madrid y hasta el 2004 en
DELOITTE & ToOUCHE. Posteriormente se incorporé al GRUPO GAS NATURAL COmo
auditora interna. Es Licenciada en Administracion y Direccion de Empresas por la
Universidad Autdnoma de Barcelona.

En el caso de los miembros de los drganos de administracion, de gestion o de
supervision del emisor y de las personas descritas en b) y d) del primer péarrafo,
datos sobre la preparacion y experiencia pertinentes de gestion de esas personas,
ademas de la siguiente informacion:
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a) nombres de todas las empresas y asociaciones de las que esa persona haya sido,
en cualquier momento de los cinco afios anteriores, miembro de los 6rganos de
administracién, de gestién o de supervision, o socio, indicando si esa persona
sigue siendo miembro de los 6rganos de administracion, de gestion o de
supervision, o si es socio. No es necesario enumerar todas las filiales de un
emisor del cual la persona sea también miembro del 6rgano de administracion,

de gestidn o de supervision
. D. Luis Hernandez de Cabanyes

DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

SECOND HOUSE, S.A.

DINOMEN, S.L.

FINANTING 2001, S.L.

SDEEGTUTERS, S.L.

AuURoODOC 75, S.L.

TocA 20, S.L.

ALDERAMIN STAR, S.L.

FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION

FUNDACION MIXTA AFRICA

RENTA CORPORACION REAL ESTATE ES, S.A.

RENTA CORPORACION REAL ESTATE FINANCE, S.L.

RENTA PROPERTIES (UK) LTD
WINTERLEY PROPERTIES 3 ULTD
RENTA 1001 (UK) LTD
PALMERSTON & COMPTON LTD

RC REAL ESTATE DEUTSCHLAND GmbH

GROUPE IMMOBILIER RENTA CORPORACION, S.A.S.

RENTA CORPORATION
RC1, LLC

RCIl, LLC

RCIII, LLC

RCIV, LLC

RCV, LLC

MIXTA AFRICA, S.A.

MASELLA OESTE, S.L.

CARGO / % PARTICIPACION

Es socio con una participacion del 47,5% y ha sido
administrador solidario

Es socio con un 62,040% y administrador Unico
Es socio con un 63,15% y administrador Gnico
Es socio con un 63,15% y administrador Gnico
Es socio con un 69,13% y administrador Gnico
Es socio con un 63,15% y administrador Gnico
Es socio con un 62,04% y administrador tnico
Es miembro del patronato y Vicepresidente

Es miembro del patronato, Presidente, y persona
fisica representante del patrono FUNDACION
PRIVADA RENTA CORPORACION

Es representante persona fisica de su administrador
Unico, RENTA CORPORACION

Es representante persona fisica de su administrador
Unico, RENTA CORPORACION

Es Presidente
Es Presidente
Es Presidente
Es Presidente
Es administrador solidario

Es representante persona fisica de su presidente,
RENTA CORPORACION

Es Presidente
Es Presidente
Es Presidente
Es Presidente
Es Presidente
Es Presidente

Es socio con un 14,590% y miembro del Consejo de
Administracion. Ha sido Presidente del Consejo de
Administracion

Es miembro del Consejo de Administracion
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE G.O., S.L.

RENTA CORPORACION REAL ESTATE R.A., S.A.

LUECO, S.A.

Bricame XXI, S.L.

SANTIME, S.L.

DEeLIs XXI, S.L.

MACAURI XXI, S.L.

SECOND CARTERA, S.L.

SECOND HOUSE BARCELONA, S.L.

FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION

" D. David Vila Balta
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

MIXTA AFRICA, S.A.

SECOND HOUSE, S.A.

RC ReAL ESTATE DEUTSCHLAND GmbH

FINANTING 2001, S.L.

PORDA, S.A.

" D. Juan Velayos Lluis
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

MIXTA AFRICA, S.A.

FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION

RENTA PROPERTIES (UK) LTD

WINTERLEY PROPERTIES 3 ULTD

RENTA 1001 (UK) LTD

PALMERSTON & COMPTON LTD

RC REAL ESTATE DEUTSCHLAND GmbH

GROUPE IMMOBILIER RENTA CORPORACION, S.A.S.

RENTA CORPORACION REAL ESTATE FRANCE, S.A.S.

RENTA CORPORATION

RC1, LLC

RCIl, LLC

RCIII, LLC

RCIV, LLC

RCV, LLC

RENTA CORPORACION LUXEMBOURG, SARL

TANIT CORPORATION, SARL

Ha sido representante persona fisica de su
administrador Unico, RENTA CORPORACION

Ha sido representante persona fisica de su
administrador Gnico, RENTA CORPORACION

Ha sido administrador tnico

Ha sido Presidente del Consejo de Administracién

Ha sido administrador Unico
Ha sido administrador Unico
Ha sido administrador Unico
Ha sido administrador

Ha sido administrador Gnico

Ha sido Presidente del Patronato

CARGO / % PARTICIPACION
Es socio con un 0,22% y consejero
Es socio con un 0,53%
Ha sido administrador solidario
Ha sido administrador tnico

Ha sido administrador

CARGO / % PARTICIPACION

Es socio con un 0,4% y secretario no consejero

Es Patrono y Secretario del patronato
Es Director

Es Director

Es Director

Es Director

Es administrador solidario

Es Director General

Es representante persona fisica de su presidente,

RENTA CORPORACION

Es Director

Es Director

Es Director

Es Director

Es Director

Es Director

Es administrador mancomunado

Es administrador mancomunado
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MEDAS CORPORATION, SARL

NORFEU, SARL

" D.2 Esther Elisa Giménez Arribas
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

MixTA AFRICA, S.A.

SECOND HOUSE, S.A.

ANPOL CAPITAL, S.L.

TizzANO NOVARA, S.L.

TRACENLIT WORLD, S.L.

Toaa 20, S.L.

RENTA CORPORACION LUXEMBOURG, SARL
NoRFEU, SARL

TANIT CORPORATION, SARL

FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION

FUNDACION MIXTA AFRICA

RC REAL ESTATE DEUTSCHLAND GmbH

Bricame XXI, S.L.

" D. Juan Gallostra Isern
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

GRUPO JG INGENIEROS CONSULTORES, S.A.

HOSPITECNIA, S.L.

FIRST Q CONSULTING ENGINEERS Ltd.

TesT, S.L.U.

DB AsoclAaDos, S.L.

Inco, S.L.U.

INSUR JG, S.L.U.

BEYIL, S.L.

MusicAaL DREAMS PRODUCTIONS, S.L.

" D. Carlos Tusquets Trias de Bes
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

BANCO DE FINANZAS E INVERSIONES, S.A.
(FIBANC)

GAAP OPTIMA, SIMCAF, S.A.
BANCA MEDIOLANUM
LIFE MARINA IBIZA, S.L.

FIBANC PENSIONES, S.A.

Es administrador mancomunado

Ha sido administrador mancomunado

CARGO / % PARTICIPACION

Es socia con un 0,15%. Es representante persona
fisica del consejero Fundacion Privada Renta
Corporacién. Ha sido consejera.

Es socia con un 4,13%

Es socia con un 48,387% y administradora solidaria
Es socia con un 50% y administradora solidaria

Es socia con un 50%

Ha sido administradora Unica

Ha sido administradora mancomunada

Ha sido administradora mancomunada

Ha sido administradora mancomunada

Es miembro del patronato y tesorera. Ha sido
Secretaria del patronato

Es miembro del patronato
Ha sido administradora solidaria

Ha sido miembro del Consejo de Administracién

CARGO / % PARTICIPACION
Es socio con un 5,78% y consejero delegado
Es consejero delegado
Es miembro del Consejo de Administracion
Es administrador
Es administrador
Es administrador solidario
Es administrador solidario
Es miembro del Consejo de Administracion

Es miembro del Consejo de Administracion

CARGO / % PARTICIPACION

Es presidente

Es presidente
Es miembro del Consejo de Administracion
Es socio con un 6,54%

Fue presidente
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3i IBERICA DE INVERSIONES INDUSTRIALES, S.A.

FERSA ENERGIAS RENOVABLES, S.A.

. D.2 Elena Hernandez de Cabanyes
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

SECOND HOUSE, S.A.

MIXTA AFRICA, S.A.

IGLU VERDE, S.L.

INMO ERCINA, S.L.

PROMOTORA DE INDUSTRIAS GRAFICAS, S.A.

FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION

SECOND HOUSE REHABILITACION, S.L.

" D. César A. Gibernau Ausi6
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

GIBERNAU ASESORES

MIXTA AFRICA, S.A.

SECOND HOUSE, S.A.

CHARCEBOY, S.L.

GP CONSULTING, S.L.

FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION

FUNDACION MIXTA AFRICA

ToGA 20, S.L.

" D. Blas Herrero Fernandez
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

ARGIA INVERSIONES INMOBILIARIAS, S.A.

BVCR TiTuLOS, S.L.

ProbuUCTOS LACTEOS DE CORNELLANA

INVERSIONES SB, SL.
GESTORA ASTURIANA, S.A.
INMOBILIARIA PORCEYO, S.A.
HVB CAsAs, S.A.

HVB INVESVAL

UNITs 3501/3503 FBII, LLC
FUENTE NOZANA

BARANDON INVERSIONES, S.L.

= D. Ramchand Wadhumal Bhavnani

Fue miembro del Consejo de Administracion

Fue presidente y miembro del Consejo de
Administracion

CARGO / % PARTICIPACION

Es socia con un 3,66% y administradora Unica 'y
presidenta

Es socia con un 0,870%

Es socia con un 50% y administradora solidaria
Es socia con un 50% y administradora solidaria
Es socia con un 5%

Es miembro del patronato

Es administradora Unica

CARGO / % PARTICIPACION
Es socio fundador y administrador Gnico
Es socio con un 0,22% y consejero
Es socio con un 1,05%
Es socio con un 10,91% y apoderado
Es socio con un 0,095%
Es miembro del patronato
Es secretario del patronato

Ha sido administrador Unico hasta marzo de 2005

CARGO / % PARTICIPACION
Es socio con un 47,89% y consejero
Es socio con un 50% y administrador solidario

Es socio con un 49,17% y administrador
mancomunado

Es socio con un 50% y administrador mancomunado
Es socio con un 50% y administrador mancomunado

Es socio con un 51% y administrador mancomunado

Es socio con un 98,350% y administrador solidario
Es socio Unico y administrador Gnico

Es socio con un 98,350% y director

Es socio con un 50% y administrador mancomunado

Es socio con un 13,77% y administrador
mancomunado
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DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

CAsA KIsHOO, S.A.

JANSI KI RANI, S.L.

EL CORTE HINDU, S.L.

BANKINTER, S.A.

" D. Javier Carrasco Brugada
DENOMINACION DE LA SOCIEDAD

WIDAJA 2009, S.L.

CARGO / % PARTICIPACION

Es socio con un 25% y consejero delegado y
secretario

Es socio con un 2%
Es socio con un 1,68%

Fue consejero

CARGO / % PARTICIPACION

Es socio con un 25% y secretario del consejo

b)  cualquier condena en relacion con delitos de fraude por lo menos en los cinco
afnos anteriores

Se hace constar que ninguno de los miembros del Consejo de Administracion ni de la Alta
Direccion de la Sociedad ha sido condenado por delitos de fraude en los cinco afios
anteriores a la fecha del presente Documento de Registro.

c) datos de cualquier quiebra, suspensién de pagos o liquidacion con las que una
persona descrita en a) y d) del primer parrafo, que actuara ejerciendo uno de
los cargos contemplados en a) y d) estuviera relacionada por lo menos durante
los cinco afos anteriores

Se hace constar que ninguno de los miembros del Consejo de Administracion ni de la Alta
Direccion de la Sociedad estd relacionado, en su calidad de miembro del Consejo de
Administracion o de la Alta Direccion de la Sociedad, con quiebra, suspension de pagos,
concurso de acreedores o liquidacién alguna de una sociedad mercantil en los cinco afios
anteriores a la fecha de elaboracion del presente Documento de Registro.

d) detalles de cualquier incriminacién publica oficial y/o sanciones de esa persona
por autoridades estatutarias o reguladoras (incluidos los organismos
profesionales designados) y si esa persona ha sido descalificada alguna vez por
un tribunal por su actuacion como miembro de los 6rganos de administracion,
de gestion o de supervision de un emisor o por su actuacion en la gestion de los
asuntos de un emisor durante por lo menos los cinco afios anteriores

Se hace constar que ninguno de los miembros del Consejo de Administracion ni de la Alta
Direccion de la Sociedad ha sido penalmente condenado ni administrativamente sancionado
por las autoridades estatutarias o reguladoras o descalificado por tribunal alguno por su
actuacion como miembro de los 6rganos de administracion, de gestion o de supervision de
un emisor, 0 por su actuacion en la gestion de los asuntos de un emisor durante los cinco
afios anteriores a la fecha de elaboracion del presente Documento de Registro.
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14.2.  Conflictos de intereses de los 6érganos de administracién, de gestién y de
supervision, y altos directivos

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter.4 de la Ley de Sociedades
Anonimas, introducido por la Ley 26/2003, de 17 de julio, por la que se modifican la Ley
24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anonimas, segun la informacion de que dispone la Sociedad, no consta que
ninguna de las personas referidas en el apartado 14.1 anterior del presente Documento de
Registro tenga conflicto de interés alguno entre sus deberes con la Sociedad y sus intereses
privados de cualquier otro tipo, ni realizan actividades por cuenta propia o ajena al mismo,
anadlogo o complementario género de actividad del que constituye el objeto social de la
Sociedad, salvo por lo que se indica en los parrafos siguientes.

Posibles conflictos de interés de las personas mencionadas en el apartado 14.1 anterior
del Documento de Registro

Durante el ejercicio 2008 y hasta septiembre de 2009 no se ha producido ningan caso en el
gue los Consejeros se hayan abstenido de intervenir y votar en deliberaciones o reuniones
del Consejo de Administracion o de sus Comisiones, a excepcion de:

- la adopcidn por parte del Consejo de Administracion de la Sociedad, con la ausencia
del Presidente y Consejero Delegado, del acuerdo de autorizacion para la firma de un
contrato de Préstamo Participativo por importe de 4.000.000 € entre la Sociedad,
como prestataria y D. Luis Hernandez de Cabanyes, como prestamista y con una
duracion de 7 afios y un mes (ver apartado 19 del presente Documento de Registro).
Este acuerdo fue adoptado por unanimidad de los miembros del Consejo de
Administracion presentes previa aprobacion por parte del Comité de Auditoria; y

- la adopcidén por el Consejo de Administracion de la Sociedad de la resolucion del
acuerdo marco entre RENTA CORPORACION Yy SECOND HousE de conformidad con el
nuevo Plan Estratégico de RENTA CORPORACION.

El Reglamento del Consejo de Administracion y el Reglamento Interno de Conducta regulan
los mecanismos establecidos para detectar y regular posibles conflictos de interés.

En relacion con los Consejeros, los mecanismos establecidos para detectar los posibles
conflictos de interés se encuentran regulados en el Reglamento del Consejo de
Administracidn. El articulo 29 del Reglamento del Consejo de Administracion establece que
el Consejero deberd comunicar la existencia de conflictos de interés al Consejo de
Administracion y abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a
asuntos en los que se halle interesado personalmente y se considerard que existe interés
personal del Consejero cuando el asunto afecte a un miembro de su familia 0 a personas
concertadas y sociedades o entidades sobre las que un miembro de su familia pueda ejercer
una influencia significativa. También el articulo 32 del Reglamento del Consejo de
Administracion establece que el Consejero no puede aprovechar en beneficio propio o de
una persona a €l vinculada en los términos del articulo 29 anterior una oportunidad de
negocio de la Sociedad, a no ser que previamente se la ofrezca a ésta y que ésta desista de
explotarla.
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En relacion con los altos directivos los mecanismos establecidos para detectar y regular los
posibles conflictos de interés estan regulados en el Reglamento Interno de Conducta que
también resulta aplicable a todos los consejeros. El articulo 10 del Reglamento Interno de
Conducta establece que las personas sujetas deben actuar en todo momento con libertad de
juicio, con lealtad a la Sociedad y sus accionistas e independientemente de intereses propios
0 ajenos. En consecuencia, se abstendran de primar sus propios intereses a expensas de los
de la Sociedad o los de unos inversores a expensas de los de otros y de intervenir o influir en
la toma de decisiones que puedan afectar a las personas o entidades con las que exista
conflicto y de acceder a informacion confidencial que afecte a dicho conflicto.

Asimismo, las personas sujetas deberan informar al Secretario General sobre los posibles
conflictos de interés en que se encuentren incursos por causa de sus actividades fuera de la
Sociedad, sus relaciones familiares, su patrimonio personal, o por cualquier otro motivo, con
la Sociedad o alguna de las compafiias integrantes del Grupo, proveedores o clientes
significativos de la Sociedad o de las sociedades del Grupo, y entidades que se dediquen al
mismo tipo de negocio o sean competidoras de la Sociedad o alguna de las sociedades del
Grupo. Cualquier duda sobre la posibilidad de un conflicto de intereses deberd ser
consultada con el Secretario General, correspondiendo la decision ultima al Comité de
Auditoria.

Las participaciones de las personas mencionadas en el apartado 14.1 anterior en el capital de
entidades que en la fecha del presente Documento de Registro tengan el mismo, analogo o
complementario género de actividad del que constituya el objeto social, tanto de la Sociedad
como de su Grupo, y que hayan sido comunicadas a la Sociedad, indicando los cargos o
funciones que en estas sociedades se ejercen, se detallan a continuacion:

Nombre Nombre sociedad objeto Participacion Cargo o funciones
SECOND HouUsE, S.A. 47,5% -
. . MIXTA AFRICA, S.A. 14,59% Consejero
gébLaur:s el-s|ernandez de ALDERAMIN STAR, S.L. 100% propiedad de Administrador Unico
y DINOMEN, S.L.
%
N SECOND HOUSE, S.A. 0,53% -
D. David Vila Balta MIXTA AFRICA, S.A. 0,22% Consejero
D. Juan Velayos Lluis MIXTA AFRICA, S.A. 0,4 % Secretario no consejero
SECOND HOUSE, S.A. 4,13% -
D2 Esther Elisa ANPOL CAPITAL, S.L. 48,387% Administradora solidaria
' 0,
Giménez Arribas MIXTA AFRICA, S.A. 0,15% _R_epresentante_ _
Ti1zzANO NOVARA, S.L. 50% Administradora solidaria
TRACENLIT WORLD, S.L. 50% -
D. Carlos Tusquets Trias ~ LIFE MARINA IBIZA, S.L. 6,54% -
de Bes
SECOND HOUSE, S.A. 3,66% Administradora Gnica
MIXTA AFRICA, S.A. 0,87% -
) INMO ERCINA, S.L. 50% Administradora solidaria
a ]
D-® Elena Hemandez de IGLU VERDE, S.L. 50% Administradora Solidaria
Cabanyes PROMOTORA DE 5% -
INDUSTRIAS GRAFICAS,
S.A.
) . SECOND HOUSE, S.A. 1,05% -
IEA)\.uggsar A. Giberau CHARCEBOY, S.L. 10,91% -
GpP CONSULTING, S.L. 0,095% -
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Nombre Nombre sociedad objeto Participacion Cargo o funciones
MIXTA AFRICA, S.A. 0,22% Consejero
CAsA KISHOO, S.A. 25% Consejero Delegado y
D. Ramchand Secretario
Wadhumal Bhavnani JANSI KI RANI, S.L. 2% -
EL CORTEHINDU, S.L. 1,68% -
D. Blas Herrero HvB CASAS, S.A. 98,35% Administrador solidario
Fernandez
ARGIA INVERSIONES 47,89% Consejero
INMOBILIARIAS, S.A.
BARANDON INVERSIONES, 13,77% Administrador
S.L. mancomunado
UNITs 3501/3503 FaiIl, 98,35% Director
LLC
INMOBILIARIA PORCEYO, 51% Administrador
SA. mancomunado
INVERSIONES SB, S.L. 50% Administrador
mancomunado
GESTORA ASTURIANA, 50% Administrador
S.A. mancomunado
FUENTE NOZANA, S.L. 50% Administrador
mancomunado
ProbuCTOS LACTEOS DE 49,17% Administrador
CORNELLANA, S.L. mancomunado
H&VB INVESVAL, S.A. 100% Administrador Unico
BvCR TiTULOS, S.L. 50% Administrador solidario
GRUPO JG INGENIEROS 5,78% Consejero delegado
D. Juan Gallostra Isern CONSULTORES DE
PROYECTOS, S.A.
D. Javier Carrasco WIiDAJA 2009, S.L. 25% Secretario del consejo
Brugada

En el apartado 19 del presente Documento de Registro, se detallan y describen aquellas
operaciones realizadas por alguna de las sociedades referidas en el cuadro anterior que
pudieran ser relevantes para RENTA CORPORACION.

En aras a la claridad, es importante destacar el motivo por el que se ha considerado
oportuno mencionar en este apartado a cada una de las entidades que se relacionan en el

cuadro anterior:

(i) EIl objeto social de SEcOND HousE, S.A. consiste principalmente en la promocion,
intermediacion, construccién, compra, venta y arrendamiento de todo tipo de fincas
rusticas y urbanas. Basicamente se dedica a la intermediacion y rehabilitacion de
viviendas de alto standing en Barcelona, prestando servicios de intermediacion a
propietarios y adquiriendo viviendas individuales para su rehabilitacion en Barcelona.

Los fundadores del Grupo RENTA CORPORACION constituyeron SECOND HOUSE,
S.A. en 1995. Desde entonces, el Grupo ha venido colaborando con SECOND
House, por tratarse de actividades complementarias y en ningin caso
competidoras. Las operaciones siempre se han realizado en términos y condiciones

de mercado.
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(i) El objeto social de PROMOTORA DE INDUSTRIAS GRAFICAS, S.A. consiste
principalmente en la creacion, puesta en marcha y explotacion de negocios
relacionados con la industria grafica en el mas amplio de los sentidos asi como en
la promocidn de edificios industriales, de oficinas y de equipamientos de todo tipo,
previa construccion, en su caso, de los mismos, y la explotacién de todos ellos en
cualquier de las formas permitidas por las leyes.

Esta sociedad fue constituida por el padre de D. Luis Herndndez de Cabanyes y de
D.2 Elena Hernandez de Cabanyes y, si bien en sus origenes se dedicé a diversas
actividades en el sector grafico, hoy por hoy estd centrada en la actividad
inmobiliaria. No obstante lo anterior, no compite con el Grupo RENTA
CORPORACION Y, en la practica, no supone conflicto de interés alguno para el
Presidente del Consejo de Administracion y Consejero Delegado ni para D.2 Elena
Hernandez de Cabanyes.

(iii) El objeto social de ALDERAMIN STAR, S.L. consiste principalmente en la
adquisicion, enajenacion, administracion, construccion y explotacion por cualquier
titulo de bienes inmuebles.

De conformidad con lo dispuesto en el apartado 19 del presente Documento de
Registro, esta sociedad se dedica a la actividad inmobiliaria, si bien desde una
perspectiva eminentemente patrimonialista, por lo que no compite en modo alguno
con RENTA CORPORACION.

(iv) El resto de sociedades enumeradas en este apartado se incluyen porque su objeto
incluye actividades relacionadas con el sector inmobiliario y tienen actividad
inmobiliaria. No obstante lo anterior, ninguna de ellas compite con el Grupo RENTA
CORPORACION.

Acuerdos o entendimientos con accionistas importantes, clientes, proveedores u otros, en
virtud de los cuales las personas mencionadas en el apartado 14.1 anterior del
Documento de Registro hubieran sido designados como tales.

No existe ningun tipo de acuerdo o entendimiento con accionistas importantes, clientes,
proveedores u otros, en virtud de los cuales las personas mencionadas en el apartado 14.1
anterior del presente Documento de Registro hubieran sido designadas como tales.

Datos de toda restriccion acordada por las personas mencionadas en el apartado 14.1
anterior del Documento de Registro sobre la disposicion en determinado periodo de
tiempo de su participacion en los valores del Emisor.

Salvo por (i) el contrato entre accionistas referido en el apartado 22 posterior del presente
Documento de Registro y (ii) la escritura de donacién de fecha 15 de enero de 2003 por el
que la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION dona a FUNDACION UNICEF y a la
FUNDACION INTERMON-OXFAM acciones de la Sociedad, que se describen en detalle en los
apartados 18.4 y 22 del presente Documento de Registro, y en virtud de los cuales las partes
se hallan sujetas a ciertas reglas para la transmision de acciones, no existe ninguna
restriccion acordada por las personas mencionadas en el apartado 14.1 anterior del presente
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Documento de Registro sobre la disposicion en determinado periodo de tiempo de su
participacion en los valores del Emisor.

15. REMUNERACION Y BENEFICIOS

En relacidn con el dltimo ejercicio completo, para las personas mencionadas en a) y d)
del primer péarrafo del punto 14.1.

15.1.  Importe de la remuneracion pagada (incluidos los honorarios contingentes o
atrasados) y prestaciones en _especie concedidas a esas personas por el
emisor_vy sus filiales por servicios de todo tipo prestados por cualgquier
persona al emisor vy sus filiales

De acuerdo con los Estatutos Sociales, los miembros del Consejo de Administracion,
percibirdn, en cada ejercicio, una cantidad fija que determinarad la Junta General para
distribuir entre los consejeros. Esta cantidad debera oscilar entre un minimo del cero
coma cinco por ciento (0,5%) y un maximo del cinco por ciento (5%) del beneficio neto
de la Sociedad en el ejercicio inmediatamente precedente. Dicha cantidad, mientras no
sea modificada por la Junta General, se incrementara anualmente en funcion del indice de
Precios al Consumo. En el supuesto de que no existiera beneficio neto de la Sociedad, los
miembros del Consejo de Administracion percibiran Gnicamente una cantidad concreta en
efectivo metalico en concepto de dietas por asistencia a las reuniones del Consejo.

La politica general de retribucion de los Consejeros viene regulada en el articulo 46 de
los Estatutos Sociales y en el propio Reglamento del Consejo de Administracion (articulo
25).

El articulo 46 de los Estatutos Sociales establece que el Consejo fijara en cada ejercicio el
importe concreto a percibir por cada uno de los miembros del mismo, pudiendo graduar
la cantidad a percibir por cada uno de ellos en funcién de su pertenencia o0 no a 6rganos
delegados del Consejo, los cargos que ocupe en el mismo, o en general, su dedicacion a
las tareas de administracion o al servicio de la Sociedad. La retribuciéon del cargo de
administrador se entiende sin perjuicio de las cantidades que adicionalmente pueda
percibir como honorarios, o salarios en razén de la prestacion de servicios profesionales o
de vinculacion laboral, segun sea el caso.

Por su parte, el articulo 25 del Reglamento del Consejo de Administracion especifica que
el Consejo procurara que las retribuciones sean moderadas en funcion de las exigencias
del mercado. En particular, el Consejo de Administracion adoptara todas las medidas que
estén a su alcance para asegurar que la retribucién de los Consejeros externos, incluyendo
la que en su caso perciban como miembros de las comisiones delegadas del Consejo de
Administracion, se ajuste a las siguientes directrices:

a)  El Consejero externo debe ser retribuido en funcién de su dedicacion efectiva.

b) El Consejero externo debe quedar excluido de los sistemas de prevision
financiados por la Sociedad para los supuestos de cese, fallecimiento o cualquier
otro.
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c) El importe de la retribucion del Consejero externo debe calcularse de tal manera
que ofrezca incentivos para su dedicacion, pero no constituya un obstaculo para
su independencia.

Remuneraciones pagadas a los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad

A continuacion se muestra un cuadro con la remuneracion global percibida por los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad durante los ejercicios 2007, 2008 y
a 30 de septiembre de 2009:

(Cifras en miles de €)

Concepto A 30.09.09 Ejercicio 2008 Ejercicio 2007
Asistencia a las reuniones del Consejo de 128 444 523
Administracion
Fijo 858 2.357 1.866
Sueldos y salarios Variable 58 841 1.618
Otros @ 176 1.630 332
Total remuneracion 1.220 5.272 4.339

W El concepto “Otros” incluye el Plan de Acciones de la compafifa e indemnizaciones.

Los Consejeros de la Sociedad recibieron durante el ejercicio 2008 y estan recibiendo
durante este afio 2009, por motivo de su pertenencia al Consejo de Administracién de la
Sociedad, una remuneracion a razén de 4.725 € por reunion, con la excepcion de los
consejeros ejecutivos y el secretario no consejero que renunciaron al cobro de dietas
desde el mes de febrero de 2008 a dia de hoy. Los miembros del Comité de Auditoria y
de la Comision de Nombramientos y Retribuciones recibieron una remuneracion a razon
de 3.150 € por reunidn, a excepcion de los consejeros ejecutivos que forman parte de
dichas comisiones por haber renunciado también a su cobro.

Cabe destacar que durante el afio 2009, ademas de los consejeros ejecutivos y el
secretario no consejero, también renuncié al cobro de dietas por asistencia al Consejo de
Administracion D. Juan Gallostra Isern. Todo ello, estd propiciando una reduccion
considerable del coste del Consejo de Administracidn con respecto al afio 2008.

Finalmente, se hace constar que los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad no han percibido remuneracion alguna por razon de su pertenencia a los
organos de administracion de sus filiales o participadas, ni por ningn otro concepto
distinto de los relacionados en el presente Documento de Registro.

La retribucion prevista para los miembros del Consejo de Administracion en concepto de
asistencia a las reuniones del Consejo de Administracion durante el afio 2009 es
aproximadamente de 169 miles de €.
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Remuneraciones pagadas a los altos directivos de la Sociedad

Las remuneraciones de los altos directivos de la Sociedad devengadas en el ejercicio 2008
en concepto de sueldos y salarios ascendieron aproximadamente a 1.128 miles de € y las
remuneraciones de los altos directivos de la Sociedad devengadas hasta el 30 de septiembre
de 2009 en concepto de sueldos y salarios ascendieron aproximadamente a 326 miles de €,
(dicho importe excluye a los miembros del Consejo de Administracion) no habiendo
recibido ninguna otra cantidad por ningln concepto.

Ningun alto directivo percibe retribuciones por pertenecer a los 6rganos de administracion
de sociedades del Grupo, ni han cobrado por otros conceptos ninguna otra cantidad.

15.2. Importes totales ahorrados o acumulados por el emisor o sus filiales para
prestaciones de pension, jubilacion o similares

La Sociedad no ha asumido obligacion ni compromiso alguno en materia de pensiones,
jubilacion o similares con los miembros del Consejo de Administracion y altos directivos de
RENTA CORPORACION Y, por ello, no existen importes ahorrados o acumulados en la
Sociedad o en el Grupo a tal efecto.

El importe total en primas de los seguros de vida y accidentes y de responsabilidad civil
satisfechos por el Grupo respecto a los miembros del Consejo de Administracion y a los
altos directivos asciende a 11 miles de € (10 miles de € en 2007) y 74 miles de € (69
miles de € en 2007), respectivamente. Asimismo, el importe total en primas de los
seguros médicos satisfechos por la Sociedad respecto a los altos directivos y Consejeros
ejecutivos de la Sociedad asciende a 3 miles de € (4 miles de € en 2007).

16. PRACTICAS DE GESTION

En relacién con el ultimo ejercicio completo del Emisor, y salvo que se disponga lo
contrario, con respecto a las personas mencionadas en el apartado a) del primer péarrafo
del punto 14.1 del presente Documento de Registro se detalla la siguiente informacién:

16.1. Fecha de expiracion del actual mandato, en su caso, y periodo durante el
cual la persona ha desempefado servicios en ese cargo

Los Consejeros de la Sociedad han desempefiado sus cargos en los periodos que se detallan
a continuacion:

Consejero Fecha de nombramiento  Fecha de terminacién de
inicial su mandato
D. Luis Hernandez de 19 de diciembre de 2000 15 de marzo de 2011
Cabanyes (reelegido el 15 de marzo de
2006)

D. David Vila Balta 17 de julio de 2008 mediante 10 de junio de 2015
cooptacion

D. Juan Velayos Lluis 17 de julio de 2008 mediante 29 de marzo de 2013
cooptacion

D.2 Esther Elisa Giménez 19 de diciembre de 2000 15 de marzo de 2011
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Consejero Fecha de nombramiento  Fecha de terminacion de
inicial su mandato
Aurribas (reelegido el 15 de marzo de
2006)
D. Carlos Tusquets Trias de 27 de diciembre de 2004 10 de junio de 2015
Bes
D. Juan Gallostra Isern 9 de febrero de 2006 9 de febrero de 2012

D. Ramchand Wadhumal
Bhavnani

D. Blas Herrero Fernandez
D. César A. Gibernau Ausi6

25 de abril de 2008

11 de junio de 2008
3 de marzo de 2005

25 de abril de 2014

29 de marzo de 2013
10 de junio de 2015

(desde el 17 de noviembre de
2003 como Secretario no
miembro)

19 de diciembre de 2000
(reelegido el 15 de marzo de
2006)

D.2 Elena Hernandez de 15 de marzo de 2011

Cabanyes

De conformidad con el articulo 39 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, los Consejeros
ejerceran su cargo durante el plazo establecido al efecto por la Junta General, que debera ser
igual para todos ellos y no podra exceder de seis afios, al término de los cuales podran ser
reelegidos una o mas veces por periodos de igual duracién maxima.

Informacién sobre los contratos de miembros de los 6érganos de
administracion, de gestion o de supervision con el emisor o cualquiera de
sus filiales que prevean beneficios a la terminacion de sus funciones, o la
correspondiente declaracién negativa

16.2.

No existen contratos con los miembros de los 6rganos de administracion, de gestion o de
supervision de RENTA CORPORACION 0 de cualquiera de sus filiales en los que se prevean
beneficios para las citadas personas a la terminacién de sus cargos, con la excepcion del
contrato laboral del Consejero Delegado que contiene una clausula de indemnizacion de 45
dias de salario por afio trabajado con un minimo de seis mensualidades, computandose para
dicho célculo el salario fijo que perciba en el momento de la extincion y la media de los dos
ultimos afios de variable.

Cabe destacar que, como consecuencia de las salidas de 3 consejeros durante el afio 2008, se
les abono la cantidad de 1.412 miles de € de conformidad con lo establecido en sus contratos
y los pactos a los que Ilegaron ambas partes.

16.3. Informacidn sobre el comité de auditoria v el comité de retribuciones del
emisor, incluidos los nombres de los miembros del comité v un resumen de

su reglamento interno

Comité de Auditoria

El Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION, en su sesion de 4 de febrero de
2005 acordo la constitucion del Comité de Auditoria. Por su parte, la Junta General de
Accionistas de RENTA CORPORACION celebrada el 9 de febrero de 2006, aprobd un texto
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refundido de los Estatutos Sociales que en su articulo 47 establece la obligacion de creacion
de un Comité de Auditoria con las facultades de informacidn, supervision, asesoramiento y
propuesta en las materias de su competencia previstas en el articulo 48 remitiéndose al
Reglamento del Consejo en cuanto al desarrollo de las mismas. En consecuencia, los
Estatutos Sociales en sus articulos 47 y 48 asi como el Reglamento del Consejo de
Administracién, en su articulo 13, regulan la composicion, competencias y reglas de
funcionamiento del Comité de Auditoria.

Composicion del Comité de Auditoria

Los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de Administracion prevén que el
Comité de Auditoria esté compuesto por tres Consejeros en su mayoria no ejecutivos. A
estos efectos, se entenderd que son ejecutivos los consejeros que por cualquier titulo
desempefien responsabilidades de gestion en la Sociedad o en sociedades del Grupo. El
Presidente del Comité de Auditoria serd elegido entre dichos consejeros no ejecutivos,
debiendo ser sustituido cada cuatro afios, y pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un
plazo de un afio desde la fecha de su cese. Actuara como Secretario del Comité aquél que
resulte elegido entre sus miembros.

En la actualidad, tal y como se ha indicado anteriormente, el Comité de Auditoria esta
compuesto por:

Comité de Auditoria

Nombre Cargo Naturaleza

del cargo

D. Carlos Tusquets Trias de Bes Presidente Externo
independiente
D. Juan Velayos Lluis Vocal Ejecutivo
D. César A. Gibernau Ausio Secretario Otros

consejeros

externos

Reqlas de funcionamiento del Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria se reunira, de ordinario, trimestralmente, a fin de revisar la
informacidn financiera periddica que haya de remitirse a las autoridades bursatiles asi como
la informacion que el Consejo de Administracion ha de aprobar e incluir dentro de su
documentacion publica anual. Asimismo, se reunira a peticion de cualquiera de sus
miembros y cada vez que lo convoque su Presidente, que deberd hacerlo siempre que el
Consejo de Administracién, o su Presidente, solicite la emision de un informe o la adopcion
de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el buen desarrollo
de sus funciones.

El Comité de Auditoria elaborard un informe anual sobre su funcionamiento en el que
incluird, si lo considera oportuno, propuestas para mejorar las reglas de gobierno de la
Sociedad. EI Reglamento del Consejo especifica que dicho informe destacara las principales
incidencias surgidas, si las hubiese, en relacion con las funciones que le son propias.
Ademas, cuando el Comité de Auditoria lo considere oportuno, incluird en dicho informe
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propuestas para mejorar las reglas de gobierno de la Sociedad. El informe del Comité de
Auditoria se adjuntara al informe anual sobre el gobierno corporativo y estara a disposicion
de accionistas e inversores a traves de la pagina web.

Los miembros del equipo directivo o del personal de la Sociedad estaran obligados a asistir a
las sesiones del Comité de Auditoria y a prestarle su colaboracion y acceso a la informacién
de que dispongan cuando el Comité asi lo solicite. EI Comité podra igualmente requerir la
asistencia a sus sesiones de los auditores de cuentas de la Sociedad. Asimismo, el Comité de
Auditoria podra recabar el asesoramiento de expertos externos cuando lo juzgue necesario
para el adecuado cumplimiento de sus funciones.

Durante el ejercicio 2008, el Comité de Auditoria se ha reunido en siete ocasiones.

Funciones del Comité de Auditoria

El Comité de Auditoria ejercerd, sin perjuicio de otras funciones que pudiera asignarle el
Consejo de Administracion en cada momento, las siguientes funciones bésicas:

a) Informar en la Junta General de Accionistas sobre las cuestiones que en ella
planteen los accionistas en materias de su competencia.

b)  Proponer al Consejo de Administracion, para su sometimiento a la Junta General de
Accionistas, el nombramiento de los auditores de cuentas externos a que se refiere
el articulo 204 de la Ley de Sociedades Anonimas, asi como sus condiciones de
contratacion, el alcance de su mandato profesional y, en su caso, su revocacion o no
renovacion.

c)  Supervisar los servicios internos de auditoria.

d) Revisar las cuentas anuales de la Sociedad, vigilar el cumplimiento de los
requerimientos legales y la correcta aplicacion de los principios de contabilidad
generalmente aceptados, contando para ello con la colaboracion directa de los
auditores externos e internos.

e)  Conocer el proceso de informacidn financiera, los sistemas de control internos de la
Sociedad, comprobar la adecuacién e integridad de los mismos y revisar la
designacion o sustitucion de sus responsables.

f)  Llevar las relaciones con los auditores externos para recibir informacion sobre
aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo la independencia de éstos y
cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo de la auditoria de
cuentas, asi como aquellas otras comunicaciones previstas en la legislacion de
auditoria de cuentas y en las normas técnicas de auditoria.

g)  Supervisar el cumplimiento del contrato de auditoria, procurando que la opinion
sobre las cuentas anuales y los contenidos principales del informe de auditoria sean
redactados de forma clara y precisa, asi como evaluar los resultados de cada
auditoria.
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h)  Revisar la informacién financiera periddica que deba suministrar el Consejo a los
mercados y a sus drganos de supervision.

1)  Examinar el cumplimiento del Reglamento Interno de Conducta, del Reglamento
del Consejo y, en general, de las reglas de gobierno de la Sociedad y hacer las
propuestas necesarias para su mejora.

), Recibir informacién y, en su caso, emitir informe sobre las medidas disciplinarias
que se pretendan imponer a miembros del alto equipo directivo de la Sociedad.

Desde el afio 2005 el Comité de Auditoria, de conformidad con lo dispuesto en el articulo
13 del Reglamento del Consejo de Administracion, elabora cada afio el informe anual del
Comité de Auditoria correspondiente a cada ejercicio el cual es debidamente aprobado
por dicho Comité durante el primer trimestre de cada afo.

Comision de Nombramientos y Retribuciones

El Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION, en su sesion de 4 de febrero de
2005 acordd la constitucion de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones. El
Reglamento de Consejo del Consejo de Administracion, en su articulo 14, regula la
composicién, competencias y reglas de funcionamiento de la Comision de Nombramientos
y Retribuciones.

Composicion de la Comision de Nombramientos vy Retribuciones

El Reglamento del Consejo prevé que la Comision de Nombramientos y Retribuciones esté
compuesta por tres Consejeros en su mayoria no ejecutivos. Sefiala dicho articulo que a
estos efectos se entenderda que son ejecutivos los consejeros que, por cualquier titulo,
desempefien responsabilidades de gestion en la Sociedad. El Presidente de la Comisién de
de Nombramientos y Retribuciones sera elegido entre dichos Consejeros no ejecutivos,
debiendo ser sustituido cada cuatro afios, y pudiendo ser reelegido una vez transcurrido un
plazo de un afio desde la fecha de su cese. Actuara como Secretario no miembro de la
Comisidn aquél que resulte designado de entre sus miembros.

En la actualidad, tal y como se ha indicado anteriormente, la Comisién de Nombramientos y
Retribuciones esta compuesta por:

Comision de Nombramientos y Retribuciones

Nombre Cargo Naturaleza del cargo
D. Carlos Tusquets Trias de Bes Presidente Externo independiente
D. Juan Velayos Lluis Vocal Ejecutivo
D. César A. Gibernau Ausio Secretario Otros consejeros externos

Reqlas de funcionamiento de la Comision de Nombramientos y Retribuciones

La Comision de Nombramientos y Retribuciones se reunira, de ordinario, trimestralmente.
Asimismo, se reunira cada vez que la convoque su Presidente, que debera hacerlo siempre
gue el Consejo de Administracion o su Presidente solicite la emision de un informe o la
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adopcion de propuestas y, en cualquier caso, siempre que resulte conveniente para el buen
desarrollo de sus funciones.

Durante el ejercicio 2008 la Comision de Nombramientos y Retribuciones se ha reunido en
ocho ocasiones.

Funciones de la Comisidon de Nombramientos y Retribuciones

La Comision de Nombramientos y Retribuciones, sin perjuicio de otras funciones que
pudiera asignarle el Consejo de Administracion, ejercera las siguientes funciones béasicas:

a)  Formular y revisar los criterios que deben seguirse para la composicion del equipo
directivo de la Sociedad y sus filiales y para la seleccién de candidatos.

b)  Elevar al Consejo de Administracion las propuestas de nombramiento de directivos
para que éste proceda a designarlos.

c) Analizar, formular y revisar periédicamente las propuestas de politicas de
contratacion y fidelizacion de nuevos directivos.

d) Analizar, formular y revisar periédicamente las propuestas de politicas de
retribucion de directivos, ponderando su adecuacion y sus rendimientos.

e)  Velar por la transparencia de las retribuciones.

f)  Informar en relacion a las transacciones que impliquen o puedan implicar conflictos
de interés.

16.4. Declaracién de si el emisor cumple el régimen o regimenes de gobierno
corporativo de su pais de constitucion. En caso de que el emisor no cumpla
ese _régimen, debe incluirse una declaracién a ese efecto, asi como una
explicacion del motivo por el cual el emisor no cumple ese régimen

Al tratarse de una sociedad cotizada, el sistema de gobierno de la Sociedad cumple y
sigue en lo sustancial las directrices, recomendaciones y practicas de Gobierno
Corporativo del Cddigo Unificado de Buen Gobierno aprobado por la Comision Nacional
del Mercado de Valores con fecha 22 de mayo de 2006 (CUBG).

El Informe Anual de Gobierno Corporativo de 2008, que se puede consultar en la pagina
web de la compaiiia, refleja el cumplimiento por parte de la Sociedad de todas las
referidas recomendaciones y practicas de Gobierno Corporativo generalmente aceptadas
que le resultan de aplicacion, salvo por las que se indican a continuacion, que la Sociedad
cumple parcialmente:

o Recomendacion 10. Que los consejeros externos dominicales e independientes
constituyan una amplia mayoria del Consejo y que el numero de consejeros
ejecutivos sea el minimo necesario, teniendo en cuenta la complejidad del Grupo
societario y el porcentaje de participacion de los consejeros ejecutivos en el capital
de la sociedad.
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Los consejeros independientes, los consejeros dominicales y los otros consejeros
externos ocupan 6 de las 10 plazas del Consejo. Asimismo el nUmero de consejeros
ejecutivos es el minimo necesario teniendo en cuenta la complejidad del Grupo y el
hecho de que el Presidente y el Vicepresidente ocupen cargos ejecutivos.

Recomendacion 12. Que dentro de los consejeros externos, la relacién entre el
numero de consejeros dominicales y el de independientes refleje la proporcion
existente entre el capital de la sociedad representado por los consejeros dominicales
y el resto del capital.

No resulta de aplicacion ya que uno de los socios con participacion significativa y
con presencia en el Consejo de Administracion ostenta el cargo de consejero
gjecutivo.

Recomendacién 13. Que el numero de consejeros independientes represente al
menos un tercio del total de consejeros.

RENTA CORPORACION sigue las directrices de su Reglamento del Consejo de
Administracion que en su articulo 6.1 establece que se procurara que el numero de
Consejeros independientes represente, al menos, un tercio del total de consejeros,
representando en la actualidad un 27%.

Recomendacion 26. Que las sociedades exijan que los consejeros dediquen a su
funcion el tiempo y esfuerzo necesarios para desempefiarla con eficacia.

A pesar de que no constan formalmente reglas aprobadas en relacion al nimero de
consejos de los que puedan formar parte los consejeros, el Consejo de
Administracion y la Comision de Nombramientos y Retribuciones estan
plenamente informados de las restantes obligaciones profesionales de cada
consejero, asi como del nimero de consejos de los que forman parte, acreditandose
en cualquier caso que todos los consejeros dedican a su funcion el tiempo y
esfuerzo necesarios para desempefiarlo con eficacia.

Recomendacion 41. Que la Memoria detalle las retribuciones individuales de los
consejeros.

El articulo 25.9 del Reglamento del Consejo de Administracion prevé que el
Consejo de Administracion evaluara la conveniencia de detallar en la Memoria de
la Sociedad toda o parte de la informacion relativa a las retribuciones individuales
de los consejeros durante el ejercicio, de conformidad con las recomendaciones de
gobierno corporativo aplicables en cada momento, sin embargo, hasta la fecha, las
retribuciones de los Consejeros constan en la memoria de forma global.

Recomendaciones 44 y 54. Que el Comité de Auditoria y la Comision de
Nombramientos y Retribuciones estén compuestas exclusivamente por consejeros
externos, con un minimo de tres, y que la mayoria de los miembros de la Comision
de Nombramientos -0 de Nombramientos y Retribuciones, si fueran una sola- sean
consejeros independientes.
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A pesar de que el Comité de Auditoria y la Comision de Nombramientos y
Retribuciones no estan compuestos exclusivamente por consejeros externos, RENTA
CoRPORACION cumple con los Estatutos Sociales y el Reglamento del Consejo de
Administracion, que regula que el Comité de Auditoria estard compuesto por 3
consejeros, en su mayoria no ejecutivos y que la Comision de Nombramientos y
Retribuciones estard compuesta por tres consejeros, todos ellos externos en la
medida en que sea posible en atencién a la composicion del Consejo de
Administracion.

17. EMPLEADOQOS

17.1.  Numero de empleados al final del periodo o la media para cada ejercicio
durante el periodo cubierto por la informacién financiera histérica hasta la
fecha del documento de registro (y las variaciones de ese ndmero, si_son
importantes) vy, si_es posible vy reviste importancia, un desglose de las
personas _empleadas por categoria principal de actividad vy situacién
geografica. Si el emisor emplea un numero_significativo de empleados
eventuales, incluir_datos sobre el nimero de empleados eventuales por
término medio durante el ejercicio mas reciente

El nimero medio de empleados de RENTA CORPORACION Y sociedades de su Grupo de los
tres ultimos ejercicios y de los primeros 9 meses de 2009, desglosado por categorias
profesionales es el siguiente:

sept-09 2008 % var. 2008 2007 %var. 2007 2006 % var.

Direccion 4 5 -20% 5 5 0% 5 5 0%
Comercial 28 43 -35% 43 47 -9% 47 46 2%
Administracion 44 54 -19% 54 50 8% 50 36 39%
Técnico 5 12 -58% 12 12 0% 12 11 9%
Juridico 6 8 -25% 8 8 0% 8 6 33%
Servicios Generales 5 7 -29% 7 7 0% 7 4 75%
Total Grupo (1) 92 129 129 129 129 108
1) No incluye el personal de porteria de determinados inmuebles en existencias de RENTA CORPORACION ni el personal de
Z(I)gti)e;cffades participadas minoritariamente por RENTA CORPORACION y que no son objeto de consolidacion por integracion

Las principales caracteristicas de la plantilla de la Sociedad son:

- 82% de titulados universitarios.
—  73% de mujeres en la plantilla.
— amplia diversidad, variedad de experiencias profesionales y perfiles educativos.

RENTA CORPORACION no emplea un namero significativo de empleados eventuales. Durante
el afo 2008, el nimero medio de los referidos empleados eventuales de RENTA
CORPORACION ascendio a dos.
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17.2.  Acciones vy opciones de compra de acciones

A continuacion se recoge el cuadro de participaciones de la Sociedad de las que los
miembros del Consejo de Administracion y altos directivos de la Sociedad son titulares u
ostentan el control y su porcentaje sobre el capital de la Sociedad, a la fecha del presente
Documento de Registro:

Nombre NUmero de acciones Porcentaje
. . sobre el
Directas Indirectas Total capital

Miembros del Consejo de Administracion
D. Luis Hernandez de Cabanyes 279.620 9.532.368 9.812.258 39,203%

D. David Vila Balta 130.316 0 130.316 0,521%
D. Juan Velayos Lluis 22.215 0 22.215 0,089%
D.2 Esther Elisa Giménez Arribas 1.557 555.470 557.027 2,225%
D. Carlos Tusquets Trias de Bes 0 100.000 100.000 0,400%
D.2 Elena Hernandez de 613.404 0 613.404 2,451%
Cabanyes

D. César A. Gibernau Ausié 61.747 0 61.747 0,247%
D. Blas Herrero Fernandez 0 1.984.071 1.984.071 7,927%
D. Juan Gallostra Isem 50 0 50 0,000%
D. Ramchand Wadhumal 0 383.820 383.820 1,533%
Bhavnani

SUBTOTAL (% controlado por los miembros del Consejo de Administracion) 54,596%

Directivos no miembros del Consejo de Administracion

D. Javier Carrasco Brugada 17.232 0 17.232  0.069%
D.2 Noelia Ortiz Garcia 269 0 269 0,000%
SUBTOTAL (% controlado por los Directivos no miembros del Consejo de Administracion)

TOTAL 0,069%

A la fecha del presente Documento de Registro ninguno de los Consejeros y altos
directivos mencionados en la tabla anterior ha sido apoderado ni representa de forma
habitual o recurrente a ningin otro accionista de la Sociedad en su Junta General, con
excepcion de la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION, titular de un 5,010% del
capital de la Sociedad, que estuvo representada en la ultima Junta por la patrona Dofia
Esther Giménez.

Con el objetivo de ofrecer un mayor grado de informacién, se muestra a continuacion el
detalle de las participaciones indirectas:
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Desglose de la participacion indirecta' de D. Luis Hernandez de Cabanyes:

Nombre o denominacion social del titular N° de acciones indirectas  Porcentaje sobre capital
directo de la participacion

DINOMEN, S.L. 3.630.201 14,504%
FINANTING 2001, S.L. 1.482.910 5,925%
SDEEGTUTERS, S.L. 1.446.885 5,781%
AURODOC 75, S.L. 1.572.364 6,282%
ToGA 20, S.L. 1.400.278 5,595%
TOTAL 9.532.638 38,086%

Desglose de la participacion indirecta de D. Blas Herrero Fernandez:

Nombre o denominacion social del titular N° de acciones indirectas Porcentaje sobre
directo de la participacion capital
RADIO BLANCA, S.A. 1.185.797 4,738%
Kiss CAPITAL GROUP SCR DE REGIMEN 798.274 3,189%
SIMPLIFICADO, S.A.
TOTAL 1.984.071 7,927%

Desglose de la participacion indirecta de D. Carlos Javier Tusquets Trias De Bes:

Nombre o denominacion social del N° de acciones indirectas Porcentaje sobre capital
titular directo de la participacion
TUSQUETS CONSULTORES, S.L. 100.000 0,4%
TOTAL 100.000 0,4%

Desglose de la participacion indirecta de D.2 Esther Elisa Giménez Arribas:

Nombre o denominacion social del NP° de acciones indirectas Porcentaje sobre capital
titular directo de la participacion

ANPOL CAPITAL, S.L.2 555.470 2,219%

Las cinco sociedades que se indican en la siguiente tabla estan controladas por D. Luis Hernandez de Cabanyes
por lo que a efectos del calculo de su participacion indirecta en la Sociedad se le ha computado la totalidad de
las acciones de RENTA CORPORACION ostentadas por dichas sociedades. No obstante, a efectos del mismo
calculo, se hace constar que no se ha tenido en cuenta, porque no procede, la participaciéon que ostenta su
coényuge en el capital de la Sociedad, ya que de acuerdo con su régimen matrimonial dicha participacion le
pertenece a su esposa con caracter privativo.

Anpol, S.A. esta participada en un 48,387% por D.2 Esther Elisa Giménez Arribas y en un 48,387% por D. Pere
Arimon Vilageliu, correspondiendo el restante 3,2% a sus hijos. Por consiguiente, ninguno de los dos ostenta
técnicamente el control sobre dicha sociedad. No obstante, teniendo en cuenta su relacién como pareja de
hecho, debemos suponer su actuacion concertada en dicha sociedad. De este modo, y habida cuenta del cargo
de consejero de D.2 Esther Elisa Giménez Arribas en RENTA CORPORACION, se ha decidido imputar a D.2 Esther

Documento de Registro - 114 -



Nombre o denominacion social del N° de acciones indirectas Porcentaje sobre capital
titular directo de la participacion

TOTAL 555.470 2,219%

= Desglose de la participacion indirecta de D. Ramchand Bhavnani Wadhumal:

Nombre o denominacion social del titular N° de acciones indirectas Porcentaje
directo de la participacion sobre capital
BOMBAY INVESTMENT OFFICE, SICAV 81.320 0,325%
LAXMI INVERSIONES, SICAV 274.500 1,097%
CAsA KisHOO, S.A. 28.000 0,111%
TOTAL 383.820 1,533%

No existen planes de opciones ni derechos de opcion directos o indirectos concedidos a
los consejeros y altos directivos de la Sociedad sobre acciones de la Sociedad ni existe
ningun acuerdo de participacion en el capital de ésta entre dichas personas y la Sociedad,
salvo por lo que se indica en los parrafos siguientes del presente Documento de Registro.

De conformidad con el articulo 46 de los Estatutos Sociales, los Consejeros podran ser
retribuidos con la entrega de acciones de la Sociedad o de otra compafiia cotizada del
grupo al que pertenezca, de opciones sobre las mismas o de instrumentos vinculados a su
cotizacion. Cuando se refiera a acciones de la Sociedad, esta retribucion deberd ser
acordada por la Junta General de Accionistas. ElI acuerdo expresara, en su caso, el
nimero de acciones a entregar, el precio de ejercicio de los derechos de opcion, el valor
de las acciones que se tome como referencia y el plazo de duracion de esta forma de
retribucion.

Planes de Acciones 2007 y 2008

Tal y como se adelantd en el Folleto de la Salida a Bolsa de la Sociedad y previa
propuesta de la Comisién de Nombramientos y Retribuciones, la Sociedad ha aprobado
los Planes de entrega de acciones diferidas a empleados, directivos y consejeros ejecutivos
de la Sociedad 2007 y 2008 (los “Planes de Acciones” o los “Planes”).

Todos estos Planes de Acciones han sido aprobados por las correspondientes Juntas
Generales de Accionistas de la Sociedad respecto de aquellos destinatarios del plan
sujetos a lo previsto en el articulo 130 o en la disposicion adicional cuarta de la Ley de
Sociedades Anodnimas asi como al cumplimiento de los requisitos establecidos por
cualquier otra legislacion que resulte aplicable.

Elisa Giménez Arribas la totalidad de las acciones de Anpol, S.A. en RENTA CORPORACION a los efectos del
calculo de su participacion indirecta en la Sociedad. En consecuencia, estas acciones no se imputan a D. Pere
Arimén Vilageliu.
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Los Planes consisten en la entrega, con caracter gratuito, de acciones ordinarias de la
Sociedad pertenecientes a la misma clase y serie que las restantes, representadas mediante
anotaciones en cuenta. Las caracteristicas basicas son:

- Destinatarios del Plan: Todas aquellas personas que tengan reconocida la condicién
de consejeros ejecutivos, directivos o empleados de la Sociedad y de sus filiales (el
“Grupo”), excluyéndose a los porteros de las fincas y a cualquier otro empleado que
tenga la condicion de empleado eventual del Grupo.

- Obijetivos del Plan: (i) Conferir a todos los destinatarios del Plan la calidad de
accionistas de la Sociedad, (ii) motivar que su trabajo se oriente al medio plazo, y
(iii) fomentar su permanencia en el Grupo.

- Duracidn del Plan: Afio 2007 o afio 2008 (“Afio de Eficacia del Plan™) dependiendo
del afio de aprobacion del Plan respectivamente.

- Naturaleza del Plan: En funcién de la naturaleza de sus destinatarios, se distinguen
dos niveles de retribucion a los que se les aplicaran los siguientes criterios:

(@ Nivel 1 - Directivos y consejeros ejecutivos: La Sociedad concedera una
retribucidn en especie adicional a favor de los directivos y de los consejeros
ejecutivos consistente en la entrega de acciones de la Sociedad por un valor
equivalente al 20% de su remuneracion anual fija y variable, excluyéndose el
valor de las acciones recibidas en virtud del Plan.

(b) Nivel 2 - Resto de empleados: La Sociedad concederd una retribucién en
especie adicional a favor del resto de empleados destinatarios del Plan,
consistente en la entrega de acciones de la Sociedad por un valor equivalente
al 10% de su remuneracion anual fija y variable, excluyéndose el valor de las
acciones recibidas en virtud del Plan.

- NUmero de acciones a entregar: La mencionada retribucion se materializara en la
entrega de un numero determinado de acciones valoradas al precio medio de
cotizacion del mes de junio del Afio de Eficacia del Plan.

- Calendario y fecha de entrega de las acciones: Un 20% de las acciones se
entregaran el afio siguiente del Afio de Eficacia del Plan, otro 20% el segundo afio y
el 60% restante el tercer afio. En todo caso, las acciones se entregaran a partir del
30 de junio de cada uno de los afios de devengo y entrega.

- Requisito de continuidad: Para que el destinatario tenga derecho a recibir las
acciones serd necesario que en cada una de las fechas de devengo y entrega
mantenga la condicion de consejero ejecutivo, directivo o empleado del Grupo.

A pesar de que estos Planes tenian inicialmente la vocacién de continuidad, debido a la
reestructuracion de costes de la Compafiia durante el afio 2008, no esta prevista la
implementacion de un plan de entrega de acciones en 2009 ni 2010.

En lo que respecta a los importes pendientes de satisfacer a los beneficiarios a la fecha de
elaboracion del presente Documento de Registro conforme a los Planes 2007 y 2008, (i)
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el Plan 2007 ha sido entregado en un 40% del total, quedando por entregar el restante
60% en el afio 2010 (un total de 18.723 acciones) vy, (ii) en relacion al Plan 2008, durante
el afio 2009 se ha procedido a la entrega de un 20%, quedando pendiente de entregar otro
20% en el afio 2010 (que equivale a 43.500 acciones) y el 60% restante en el afio 2011
(correspondiente a un total de 130.506 acciones).

17.3. Descripcion de todo acuerdo de participacion de los empleados en el capital
del emisor

A la fecha del presente Documento de Registro y aparte de lo anteriormente mencionado
en relacion a los Planes de Acciones, no existe ningln otro acuerdo de participacion de
los empleados en el capital de la Sociedad.

18. ACCIONISTAS PRINCIPALES

18.1. En_la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, el nombre de
cualquier persona que no pertenezca a los 6rganos de administracion, de
gestion o de supervision que, directa o indirectamente, tenga un_interés
declarable, segun el derecho nacional del emisor, en el capital o en los
derechos de voto del emisor, asi como la cuantia del interés de cada una de
esas _personas 0, en caso_de no haber tales personas, la correspondiente
declaracion negativa

Adicionalmente a la participacion de los Consejeros y los altos directivos en el capital de
la Sociedad mencionada en el apartado 17.2 del presente Documento de Registro, los
accionistas significativos de la Sociedad a la fecha de aprobacion del presente
Documento de Registro y su porcentaje sobre el capital de la Sociedad, son los siguientes:

Nombre o denominacion social NuUmero de acciones Porcentaje
del accionista significativo sobre el capital
Directas Indirectas Total
FUNDACION PRIVADA RENTA 1.253.980 - 1.253.980 5,010%
CORPORACION
WILCOX CORPORACION 1.000.000 503.063 1.503.063 6,005%
FINANCIERA, S.L.®
TOTAL 2.253.980 503.063 2.757.043 11,015%

(1) Wilcox Corporacion Financiera, S.L. anteriormente denominada Durango Different,
S.L. La participacién indirecta de Wilcox Corporacion Financiera, S.L. es a traves de la
sociedad Promociones Santa Rosa, S.A.

Teniendo en cuenta el porcentaje total sobre el capital de la Sociedad a la fecha del
presente Documento de Registro controlado por los accionistas significativos que se
detallan en el cuadro anterior (11,015%) y el porcentaje total sobre el capital de la
Sociedad controlado por los miembros del Consejo de Administracion y los altos
directivos de la Sociedad (54,665%) que se detalla en el apartado 17.2 anterior del
presente Documento de Registro, se hace constar que el porcentaje restante del capital
social (34,32%) esta atomizado entre distintas personas, entre las que cabe destacar que
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un 1,236% corresponde a la autocartera de la Sociedad y la participacion de un 0,847%
gue ostenta la FUNDACION UNICEF asi como la del 0,847% que ostenta la FUNDACION
INTERMON-OXFAM.

No existe conocimiento por parte de la Sociedad de otras participaciones iguales o
superiores al 3% del capital social o de los derechos de voto de la Sociedad, o que siendo
inferiores al porcentaje establecido, permitan ejercer una influencia notable en la Sociedad.

A la fecha del presente Documento de Registro RENTA CORPORACION tiene 309.277
acciones en autocartera, representativas del 1,236% de su capital social.

18.2.  Si los accionistas principales del emisor tienen distintos derechos de voto, o
la correspondiente declaracion negativa

Los accionistas significativos del Emisor no tienen distintos derechos de voto que el resto de
accionistas de la Sociedad. Todas las acciones representativas del capital de la Sociedad
gozan de los mismos derechos econdémicos y politicos. Cada accién da derecho a un voto, no
existiendo acciones privilegiadas.

18.3. En la medida en que tenga conocimiento de ello el emisor, declarar si el
emisor es directa o indirectamente propiedad o estd bajo control y quién lo
gjerce, v describir el caracter de ese control v las medidas adoptadas para
garantizar gue no se abusa de ese control

La Sociedad no tiene conocimiento de que el Emisor sea directa o indirectamente propiedad
0 este bajo el control de ninguna persona o entidad.

No obstante lo anterior, se hace constar que los accionistas D. Luis Hernandez de
Cabanyes, D.2 Cristina Orpinell Kristjansdottir, Dinomen, S.L., FUNDACION PRIVADA
RENTA CORPORACION, D.2 Anna M? Birulés Bertran, INSTITUTO INTERNACIONAL DE
FINANZAS, S.L., D. César A. Gibernau Ausid, D.2 Elena Hernandez de Cabanyes, D.
Celso Cabrera Marrero, D. Pere Arimdn Vilageliu, D.2 Esther Giménez Arribas, TOGA
20, S.L., ANPOL CAPITAL, S.L., FINANTING 2001, S.L., SDEEGTUTERS, S.L., AURODOC
75, S.L., David Vila Balta y Ana Hernandez de Cabanyes, que a la fecha del presente
Documento de Registro ostentan una participacion conjunta del 52,154% de la Sociedad,
suscribieron el 24 de febrero de 2006 un contrato entre accionistas elevado a publico
mediante escritura autorizada por el Notario de Barcelona D.? Berta Garcia Prieto con el
namero 819 de su protocolo (que se describe en el apartado 22 del presente Documento
de Registro), por el que se regula un derecho de adquisicion preferente en las
transmisiones de acciones de la Sociedad. El contrato entre accionistas no incluye pactos
de sindicacion ni ningun otro compromiso para actuar concertadamente.

Por otra parte, y tal y como se ha puesto de manifiesto en el apartado 17.2. anterior del
presente Documento de Registro, D. Luis Hernandez de Cabanyes es titular a la fecha del
presente Documento de Registro, directa e indirectamente, del 39,203% del capital de la
Sociedad y su esposa ostenta en régimen privativo una participacion directa del 0,808% en
el capital de la Sociedad, por lo que si se computaran de forma conjunta la participacion
accionarial global ascenderia al 40,011% del capital de la Sociedad.
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Asimismo, es importante sefialar que el Nuevo Crédito Sindicado contiene una clausula de
cambio de control, segun la cual el importe de financiacién debera ser amortizado total y
anticipadamente en caso de que se produzca un cambio de control. A este respecto, se
entiende por cambio de control aquella situacion en la que uno o varios accionistas de
RENTA CORPORACION distintos del actual accionista mayoritario ejerzan el control de la
Sociedad de forma individual o conjunta.

Finalmente, se hace constar que D. Luis Hernandez de Cabanyes es miembro y
Vicepresidente del Patronato de la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION, del que es
Presidenta D.2 Cristina Orpinell Kristjansdotir y del que también forman parte, D.2 Elena
Hernandez de Cabanyes, D.2 Esther Elisa Giménez Arribas, D. César A. Gibernau Ausio y
D. Juan Velayos Lluis. La FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION es titular,
directamente, de 1.253.980 acciones, representativas del 5,010% del capital social. La
relacion de D. Luis Herndndez de Cabanyes, a titulo particular, con la FUNDACION PRIVADA
RENTA CORPORACION se limita Unica y exclusivamente a su condicion de miembro y
Vicepresidente del Patronato, del que también forman parte D. Juan Velayos Lluis como
Secretario, y D.2 Elena Herndndez de Cabanyes, D.2 Esther Elisa Giménez Arribas y D.
Cesar Gibernau Ausié como vocales. A la fecha de la salida a bolsa de la Compafiia en
2006, la Fundacidn estaba formada por D. Luis Hernandez de Cabanyes como miembro y
Presidente del Patronato, D.2 Esther Elisa Giménez Arribas como miembro, Secretaria y
Tesorera, y D.2 Elena Hernandez de Cabanyes y D.? Cristina Orpinell Kristjansdotir como
miembros.

La FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION lleva a cabo sus programas a partir de su
actividad y de las aportaciones anuales de RENTA CORPORACION.

18.4. Descripcion de todo acuerdo, conocido del emisor, cuya aplicacion pueda en
una fecha ulterior dar lugar a un cambio en el control del emisor

El Emisor no tiene conocimiento de la existencia de ningun acuerdo cuya aplicacion pueda
en una fecha ulterior dar lugar a un cambio en la posicion de control en RENTA
CORPORACION ni tampoco tiene constancia de la existencia de actuacion concertada entre los
principales accionistas 0 pactos parasociales en virtud de los cuales las partes queden
obligadas a adoptar una politica comun en lo que se refiere a la gestion de la Sociedad.

No obstante lo anterior, se hace constar que, tal y como se describe en el apartado 22 del
presente Documento de Registro:

(i) los principales accionistas de la Sociedad, identificados en el apartado 18.3 anterior
del Documento de Registro, suscribieron en fecha 24 de febrero de 2006 un pacto
parasocial elevado a publico mediante escritura autorizada por el Notario de Barcelona
D.2 Berta Garcia Prieto con el nimero 819 de su protocolo que regula exclusivamente
un derecho de adquisicion preferente sobre las acciones de la Sociedad entre los
firmantes del mismo, y al cual se adhiri6 el 6 de julio de 2007 un 0,952% del capital
de la Sociedad.

(i) FUNDACION UNICEF y FUNDACION INTERMON-OXFAM, en virtud de escritura de
donacion de acciones de la Sociedad de fecha 15 de enero de 2003, se obligaron a:

Documento de Registro - 119 -



(@ no transmitir el 50% de sus acciones en la Sociedad hasta que se produzca la
admision a negociacion de las acciones de la Sociedad o transcurran cuatro (4)
afios desde la fecha de otorgamiento de la citada escritura (esto es, el 15 de
enero de 2007);

(b)  no transmitir el siguiente 25% de sus acciones en la Sociedad hasta que hayan
transcurrido dos (2) afios desde que tenga lugar el supuesto previsto en el
parrafo (a) anterior; y

(c) no transmitir el 25% restante de sus acciones en la Sociedad hasta que hayan
transcurrido cuatro (4) afios desde que tenga lugar el supuesto previsto en el
parrafo (a) anterior.

Asi pues, a pesar de estar tanto FUNDACION UNICEF como FUNDACION INTERMON-
OxFAM facultadas para transmitir el 25% referido en la letra “b” de las acciones que
ostentan en la actualidad, a la fecha del presente Documento de Registro no han
transmitido su participacion.

19. OPERACIONES DE PARTES VINCULADAS

Las operaciones con partes vinculadas durante los ejercicios 2006, 2007, 2008 y hasta el
30 de septiembre de 2009 (bajo NIIF) son propias del trafico ordinario de la Sociedad, a
excepcion del préstamo participativo que se describird a continuacion, habiendo sido
todas ellas realizadas en condiciones de mercado. Para el periodo cubierto por la
informacion historica y hasta la fecha del presente Documento de Registro las referidas
operaciones con partes vinculadas son las siguientes:

Operaciones realizadas con accionistas principales de la Sociedad

Salvo por la operacion que se detalla a continuacion y las operaciones que se detallan en
el apartado posterior, durante el periodo cubierto por la informacién financiera historica
hasta la fecha del presente Documento de Registro no han tenido lugar otras operaciones
realizadas que supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la Sociedad
y/o su Grupo Yy sus accionistas principales.

D. Luis HERNANDEZ DE CABANYES

El dia 26 de mayo de 2009 D. Luis Herndndez de Cabanyes (titular de un 39,203% de
RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A. y Presidente Ejecutivo del Consejo de
Administracion) y RENTA CORPORACION REAL ESTATE S.A. suscribieron, como
prestamista y prestataria respectivamente, un contrato de Préstamo Participativo por
importe de 4.000.000 € con una duracion de 7 afios y un mes venciendo el 26 de junio de
2016, como modificacion y ampliacion de otro contrato anterior de 2 de marzo de 2009.

En virtud de dicho Préstamo Participativo se devenga en favor del prestamista un interés
fijo y otro variable:

(i) Interés fijo: el tipo de interés que resulte de la suma del Euribor mas un margen,
siendo Euribor el de aplicacion en el Tramo A del Contrato de Crédito Preferente
en todo momento. El margen aplicable se configura como el superior entre: (i) 125
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puntos basicos o (ii) el margen mas alto que la prestataria esté pagando en relacion
con cualquier otra deuda financiera de igual o superior rango al Préstamo
Participativo, en cada momento de revision del tipo de referencia (Euribor). A 30
de septiembre de 2009 los intereses devengados ascienden a 38 miles de € y a fecha
de presentacion del Documento de Registro los intereses devengados ascienden a
53 miles de €.

(ii) Interés variable: 10% sobre el importe del beneficio anual neto de RENTA
CORPORACION gue exceda la cifra de 50.000.000 de euros.

En el contrato de Préstamo Participativo las partes pactaron que en caso de que RENTA
CORPORACION lleve a cabo un aumento de capital dinerario con anterioridad a la fecha de
vencimiento del mismo, debe notificarselo al prestamista a la mayor brevedad posible,
incluyendo el tipo de emisidn propuesto, con el objeto de que éste pueda comunicar su
voluntad de:

(i)  suscribir su cuota parte del aumento de capital mediante la reinversion en dicho
aumento del importe previamente reembolsado a Luis Hernandez de Cabanyes en
virtud de la amortizacion anticipada del préstamo participativo destinando los
fondos de la amortizacion a la suscripcion de nuevas acciones de la Sociedad en el
marco de dicho aumento de capital dinerario, o0 mediante la capitalizacion del
Préstamo Participativo.

(i)  no participar en el aumento de capital, en cuyo caso estara facultado para exigir a
RENTA CORPORACION la amortizacion anticipada del Préstamo Participativo y el
consiguiente reembolso del principal del mismo, méas los intereses
correspondientes, por un importe equivalente al desembolsado para la suscripcién
de nuevas acciones de la Sociedad por otros accionistas o terceros inversores en el
marco del aumento de capital.

FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION

La FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION Y RENTA CORPORACION REAL ESTATE,
S.A. suscribieron en fecha 6 de febrero de 2002 un acuerdo (novado en varias ocasiones)
por el que RENTA CORPORACION se comprometié a colaborar en los proyectos sociales y
humanitarios de desarrollo en el Tercer Mundo en los que colabora o de otro modo
participa la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION. Desde 2006 RENTA
CORPORACION REAL ESTATE, S.A. ha aportado a la FUNDACION PRIVADA RENTA
CoRPORACION a dicho fin un total de 670.000 €. Debido a la reestructuracion de costes se
ha acordado, de manera temporal, no abonar cantidad alguna durante el afio 2009.

RENTA CORPORACION ha prestado también durante el afio 2008 servicios a FUNDACION
PRIVADA RENTA CORPORACION por la cantidad de veintisiete mil euros (27.000 €) y a 30
de septiembre de 2009 por la cantidad de doce mil setecientos setenta euros (12.770 €).

Operaciones realizadas con administradores y directivos de la Sociedad

Este apartado se refiere a las operaciones realizadas durante el periodo cubierto por la
informacion financiera historica hasta la fecha del presente Documento de Registro que
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supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la Sociedad y/o su Grupo y
sus administradores y directivos.

Compra de inmuebles por administradores y/o directivos

Dada la naturaleza de la actividad que desarrolla la Sociedad, en ocasiones,
administradores y/o directivos de la Sociedad o personas o sociedades vinculadas a éstos
han comprado a RENTA CORPORACION bienes inmuebles individuales propiedad de la
Sociedad y/o su Grupo, en la mayoria de los casos, viviendas para uso propio 0 como
inversion, realizandose en ocasiones el pago de dichos inmuebles de forma aplazada. El
siguiente cuadro desglosa las operaciones de compra de bienes inmuebles realizadas entre
RENTA CORPORACION Yy sus administradores y/o directivos o personas o sociedades
vinculadas a éstos durante el periodo cubierto por la informacién financiera historica. En
todo caso, dichas operaciones son propias del trafico ordinario y han sido realizadas en
condiciones de mercado.

Fecha Comprador Relacion con la Sociedad  Importe de
compra
(en miles €)
A 30/09/09 PERSONAL DIRECTIVO CLAVE Y Personal directivo clave y 672
ADMINISTRADORES administradores
2008 PERSONAL DIRECTIVO CLAVE Y Personal directivo clave y 8.000
ADMINISTRADORES administradores
2007 Personal directivo clave y Personal directivo clave y 119
administradores administradores
2007 ALTA BUSSINESS SERVEIS, S.L. Sociedad controlada por 2.630
D.2 Anna M. Birulés
Bertran®)
2006 ALTA BUSSINESS SERVEIS, S.L. Sociedad controlada por 360
D.2 Anna M. Birulés
Bertran
2006 ALDERAMIN STAR, S.L. Sociedad controlada por 5.659
D. Luis Hernandez de
Cabanyes
2006 SECOND HOUSE REHABILITACION, Empresa vinculada por 2.396
S.L. accionistas en comdn
2006 Personal directivo clave y Personal directivo clave y 959
administradores administradores

(1) Consejera que, desde 17 de julio de 2008, ya no forma parte del Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION.

Servicios de asesoramiento

Histéricamente sociedades participadas o controladas por ciertos administradores de la
Sociedad han prestado, en algunos casos desde antes de su incorporacion al Consejo de
Administracion de RENTA CORPORACION, servicios de asesoramiento en materias de
diversa indole (estrategia y planificacion, contabilidad, societario-fiscal, informatico,
etc.). En todo caso, los referidos servicios son propios del trafico ordinario y han sido
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realizados en condiciones de mercado. Unicamente para el caso de GIBERNAU ASESORES,
RENTA CORPORACION considera oportuno y conveniente continuar contando en el futuro

con dichos servicios.

En concreto, los servicios de asesoramiento antes referidos realizados durante el periodo
cubierto por la informacion financiera historica son los que se detallan a continuacion:

Prestador del servicio y tipo de servicios Ejercicio Importe Continuidad de los
social (en miles €) servicios
IcLU VERDE, S.L. (SOCIEDAD VINCULADA A D? A 30/09/09 3 Colaboraciones
ELENA HERNANDEZ DE CABANYES) esporadicas
SERVICIOS DE RECICLAJE
ADMINISTRADORES A 30/09/09 76 Asesoramiento externo
puntual
TEST TECNOLOGIA DE SISTEMAS, S.L. (Sociedad A 30/09/09 2 La Sociedad
vinculada a D. Juan Gallostra Isern) 2008 9 continuard  contando
SERVICIOS DE ASESORAMIENTO EN INGENIERIA puntualmente con los
TOTAL 11 servicios  de  esta
sociedad.
GIBERNAU ASESORES (Sociedad de la que D. César A 30/09/09 80 La Sociedad considera
A. Gibernau Ausio6 es socio fundador y presidente) 2008 130 oportuno continuar
contando en el futuro
SERVICIOS DE ASESORAMIENTO GENERAL Y TEMAS con los servicios DE
DE CONTABILIDAD Y MATERIAS DE INDOLE GIBERNAU ASESORES,
SOCIETARIO-FISCAL razén por la cual el
cargo de consejero de
D. César A. Gibernau
Ausi6 se califico como
“Otros consejeros
externos”.
2007 206
2006 180
TOTAL 596
INSTITUTO INTERNACIONAL DE FINANZAS, S.L. 2008 50 A partir del afio 2009
(Sociedad de la que D. Pedro Nueno Iniesta es no se requerira a
accionista indirectamente y apoderado general) INSTITUTO
SERVICIOS DE ASESORAMIENTO GENERAL Y TEMAS INTERNACIONAL  DE
DE ESTRATEGIA Y PLANIFICACION FINANZAS, S.L.
servicios adicionales.
2007 101
2006 -
TOTAL 151
NEAR TECHNOLOGIES, S.L. (Sociedad vinculada a 2008 155 A partir del afio 2009
D.2 Anna M. Birulés Bertran) @ no se requerird a NEAR
TECHNOLOGIES, S.L.
SERVICIOS DE ASESORAMIENTO A NIVEL servicios adicionales.
INFORMATICO
2007 91
2006 54
TOTAL 300
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Prestador del servicio y tipo de servicios Ejercicio Importe Continuidad de los

social (en miles €) servicios
ALADIN CAPITAL, S.L. (Sociedad vinculada a D. 2008 88 A partir del afio 2009
César Bardajf) © no Sse requerira a
ALADIN CAPITAL S.L.
SERVICIOS DE ASESORAMIENTO GENERAL servicios adicionales.
SERVEI DE DOCUMENTACIO | GESTIO (Sociedad A 30/09/09 1 Colaboraciones
vinculada a D. César A. Gibernau) 2008 1 esporadicas
SERVICIOS DE GESTORIA 2007 1
TOTAL 3
PENTALIN 2000, S.L. (Sociedad vinculada a Carlos 2007 150 A partir del afio 2009
Solchaga) no Se requerird a
PENTALIN 2000, S.L.
SERVICIOS DE ASESORAMIENTO GENERAL servicios adicionales.
GP LABORAL (Sociedad vinculada a D. César A. 2006 3 Colaboracion
Gibernau) esporéadica

SERVICIOS DE GESTORIA

ToTAL 1.381
@ Consejero que, desde 30 de noviembre de 2009, ya no forma parte del Consejo de Administracién de RENTA CORPORACION.
@ Consejera que, desde 17 de julio de 2008, ya no forma parte del Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION.
@ Consejero que, desde 17 de julio de 2008, ya no forma parte del Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION.
@ Consejero que, desde 31 de marzo de 2009, ya no forma parte del Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION.

Operaciones realizadas con otras entidades pertenecientes al mismo Grupo u otras
partes vinculadas

Este apartado se refiere a las operaciones realizadas durante el periodo cubierto por la
informacidn financiera histérica hasta la fecha del presente Documento de Registro que
supongan una transferencia de recursos u obligaciones entre la Sociedad y/o su Grupo y
otras sociedades pertenecientes al mismo Grupo u otras partes vinculadas.

Las operaciones realizadas son propias del trafico ordinario y han sido realizadas en
condiciones de mercado.

Operaciones realizadas con SECOND HOUSE, S.L. y/o sociedades de su grupo

Tal y como se describe en los aparatados 5.1.5 y 14.2 del presente Documento de
Registro, el origen y evolucién de RENTA CORPORACION esta estrechamente vinculado a
SECOND Housg, S.A. Los fundadores del Grupo RENTA CORPORACION constituyeron
SECOND HOUSE, S.A. en 1995, decidiéndose a finales del 2002, y con efectos desde el 1
de enero de 2003, su escisién del Grupo por razones de su limitado potencial de
crecimiento, su reducido ambito geografico de actuacion (Barcelona) y su estructura de
costes, excesivamente alta para los parametros del Grupo. Debido a la referida escision,
muchos de los accionistas de RENTA CORPORACION Son a su vez socios de SECOND
Housk, S.A. Tras la salida de SECOND HousE, S.A. del grupo consolidado de RENTA
CORPORACION Yy dadas las sinergias existentes entre ambas sociedades, la colaboracion
entre ambas sociedades ha sido muy intensa en distintos aspectos y areas del sector
inmobiliario.
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En concreto y teniendo en cuenta el alto grado de especializacion de SECOND HOUSE,
S.A. y/o las sociedades de su grupo (“SECOND HOUSE”) en la intermediacion y
rehabilitacion de viviendas de alto standing, en la prestacion de servicios a propietarios y
en la adquisicion de viviendas individuales para su rehabilitacion (en el ambito
geogréfico de Barcelona), SEcOND HoOUSE ha colaborado con RENTA CORPORACION de
forma recurrente y constante prestandole a ésta Ultima servicios de intermediacion y
asesoramiento en el disefio de productos de alto standing respecto a los productos de la
Sociedad. En ocasiones, SECOND HOUSE ha adquirido pisos individuales en edificios
propiedad de RENTA CORPORACION Yy/0 su Grupo para proceder a su rehabilitacion y
posterior venta, como cualquier tercero. Dichas ventas a SECOND HOUSE como a
cualquier otro intermediario no son extrafias a la politica del Grupo que prima la alta
rotacion de los productos sobre el margen gque se pueda obtener de la rehabilitacion de los
mismos.

La siguiente tabla desglosa los importes devengados por prestacion de servicios a
SEcOND House correspondientes a la facturacion de obras gestionadas por RENTA
CORPORACION:

(En miles de €)

Ejercicio social Importe
A 30/09/09 -
2008 -
2007 -
2006 129
TOTAL 129

Finalmente, la siguiente tabla desglosa los servicios por intermediacion prestados por
SECOND HOUSE y SECOND HOUSE REHABILITACION, S.L. a la Sociedad y/o su Grupo:

SECOND HOUSE

Ejercicio social Servicio Importe
A 30/09/09 Intermediacion 398
2008 Intermediacion 24
2007 Intermediacion 187
2006 Intermediacion 1.174
TOTAL 1.783

SECOND HOUSE REHABILITACION, S.L.

Ejercicio social Servicio Importe
A 30/09/09 Intermediacion 13
2008 Intermediacion 121
2007 Intermediacion 83
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Ejercicio social Servicio Importe

A 30/09/09 Intermediacion 13
2008 Intermediacion 121
2007 Intermediacion 83
2006 Intermediacion -
TOTAL 217

Operaciones realizadas con MixXTA AFRICA, S.A.

Tal y como se ha descrito en el apartado 7.1 del presente Documento de Registro, RENTA
CORPORACION tiene una participacion de un 4,55% en el capital de la sociedad MIXTA
AFRICA, S.A. Existe un contrato de arrendamiento de servicios de consultoria entre ambas
partes de fecha 26 de abril de 2007 mediante el cual se regula la prestacion de servicios
por parte de RENTA CORPORACION a la sociedad MixTA AFRICA, S.A. Con motivo de este
acuerdo, RENTA CORPORACION ha recibido los importes que se detallan a continuacion:

Las prestaciones de servicios efectuados por RENTA CORPORACION a MIXTA AFRICA han
sido basicamente los de asesoramiento juridico en diversas ampliaciones de capital con la
entrada de diferentes socios con aportaciones importantes y la venta de acciones de la
sociedad Mixta AFRICA del socio RENTA CORPORACION a favor del grupo KINGDOM
ZEPHYR AFRICA MANAGEMENT Co. por un importe de 24 M € en fecha 30 de septiembre
de 2008.

Ejercicio social Servicio Importe (en miles €)
2007 Prestacion de servicios 125
2008 Prestacion de servicios 22
A 30/09/09 Prestacion de servicios 10
TOTAL 157

En virtud de los servicios de asesoramiento prestados a Mixta Africa, la Sociedad poseia
derechos de crédito contra dicha sociedad por importe de 145 miles de € (IVA incluido) a
31 de diciembre de 2007, cobrados durante el ejercicio 2008, tal y como se sefiala en el
apartado 20.1.1 siguiente. A 30 de septiembre de 2009 la Sociedad ha cobrado la
totalidad de servicios prestados, por lo que no posee derechos de crédito pendientes de
cobro contra Mixta Africa.

Importe total de las operaciones comerciales realizadas con partes vinculadas
(accionistas significativos, administradores y directivos)

El importe total de las operaciones comerciales realizadas con partes vinculadas durante
el ejercicio 2008 representa el 3,28% de la cifra de negocio de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2008 y a 30 de septiembre de 2009 representa un 0,2%.
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20. INFORMACION FINANCIERA RELATIVA AL ACTIVO Y EL PASIVO
DEL EMISOR, POSICION FINANCIERA Y PERDIDAS Y BENEFICIOS

20.1. Informacién financiera historica

Toda la informacion contenida en este capitulo se expresa en miles de €, salvo que se
indique lo contrario. La informacion financiera incluida en este capitulo hace referencia a
las cuentas anuales consolidadas para los ejercicios cerrados al 31 de diciembre 2008, 31
de diciembre de 2007, y 31 diciembre 2006, todas ellas preparadas 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 Comisidon Europea (NIIF-
UE) y que estan vigentes al 31 de diciembre de 2008, que han sido objeto de informe de
auditoria emitido por PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L.

Para la revision de los principales principios y normas contables aplicados en la
elaboracion de la memoria y de las cuentas anuales consolidadas y auditadas, necesarios
para su correcta interpretacion, asi como para la revision de los informes de auditoria de
los tres Gltimos ejercicios cerrados, pueden consultarse los estados financieros e informes
de auditoria que se encuentran a disposicion del publico en la pagina web de la CNMV
(www.cnmv.es) y de RENTA CORPORACION (www.rentacorporacion.com), y que quedan
incorporados al presente Documento de Registro por referencia.

20.1.1. Cuentas anuales

A continuacion se detallan las cuentas de resultados consolidadas a 31 de diciembre de
2008, 2007 y 2006 (importe en miles de €).
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(En miles de €)

2008 2007 2006 % var. % var.
08/07 07/06
Ingresos ordinarios 244133 529.107 590.035 -54% -10%
Otros ingresos de explotacion 19.736 15.765 6.172 25% 155%
Consumo de mercaderias (312.400) (432.632) (468.675) -28% -8%
Gasto por prestaciones a los empleados (20.918) (18.639) (15.181) 12% 23%
Amortizacion y pérdidas relacionadas con activos (5.461) (1.336) (336) 309% 298%
Gastos por servicios exteriores (45.596) (29.577) (20.466) 54% 45%
Otros tributos (5.186) (6.730) (14.535) -23% -54%
Resultado consolidado de explotacion (125.692) 55.958 77.014 -325% -27%
Costes financieros netos (44.002) (15.513) (9.767) 184% 59%
Participacion en Resultado de asociadas 18.534 9.010 3.671 106% 145%
Resultado consolidado antes de impuestos (151.160) 49.455 70.918 -406% -30%
Impuesto sobre las ganancias 39.628 (14.103) (23.417) -381% -40%
Resultado consolidado del ejercicio (111.532) 35.352 47.501 -415% -26%
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad (111.532) 35.352 47.501 -415% -26%
Ganancias/(pérdidas) por accion para el Resultado
atribuible a los
accionistas de la Sociedad durante el ejercicio
(expresado en Euros por accién)
Bésicas (4,51) 1,42 1,97
Diluidas (4,51) 1,42 1,97

Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008, 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006.

A continuacién se detallan los balances de situacion consolidados a 31 de diciembre de

2008, 2007 y 2006:

(En miles de €)

ACTIVOS 2008 2007 2006 % var. % var.
08/07 07/06

Activos no corrientes
Inmovilizado material 63.743 66.914 1.198 -5% 5485%
Activos intangibles 2.211 407 182 443% 124%
Inversiones en asociadas 407 11.495 4.254 -96% 170%
Cuentas a cobrar a largo plazo 22.290 1.111 1.100 1906% 1%
Pagos anticipados a largo plazo - - 70 0% -100%
Instrumentos financieros derivados - 2.020 - -100% 100%
Activos financieros disponibles para la venta 6.572 - - 100% 0%
Activos por impuestos diferidos 41.425 583 1.420 7005% -59%
Total activos no corrientes 136.648 82.530 8.224 66% 904%
Activos corrientes
Existencias 642.687 858.894 710.194 -25% 21%
Clientes y otras cuentas a cobrar 41.862 122.555 163.536 -66% -25%
Préstamos y deudas con partes vinculadas 5 605 1.275 -99% -53%
Activo por impuesto corriente - 10.558 - -100% 0%
Instrumentos financieros derivados - 90 - -100% 0%
Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento 24.741 - - 0% 0%
Efectivoy equivalentes al efectivo 2.311 2.737 6.071 -16% -55%
Total activos corrientes 711.606 995.439 881.076 -29% 13%
TOTAL ACTIVOS 848.254 1.077.969 889.300 -21% 21%

Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008, 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006.
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(En miles de €)

PASIVOS Y PATRIMONIO NETO 2008 2007 2006 % var. % var.
08/07 07/06
Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la
Sociedad
Capital 105.448 105.448 105.448 0% 0%
Acciones propias -6.003 -5.570 -2.759 8% 102%
Diferencia acumulada de conversion -6.726 -2.096 -29 221% 7128%
Ganancias acumuladas y otras reservas 109.621 87.480 53.738 25% 63%
Resultado del ejercicio atribuido a la Sociedad Dominante -111.532 35.352 47.501 -415% -26%
Total patrimonio neto 90.808 220.614 203.899 -58,8% 8,2%
PASIVOS
Pasivos no corrientes
Provision para riesgos y gastos 3.869 3.936 4.660 -2% -16%
Impuestos diferidos 7.687 11.505 1.124 -33% 924%
Proveedores y otras cuentas a pagar 3.313 9.613 - -66% 100%
Deudas financieras 0 548.605 - -100% 100%
Total pasivos no corrientes 14.869 573.659 5.784 -97% 9818%
Pasivos corrientes
Proveedores y otras cuentas a pagar 73.677 90.896 157.717 -19% -42%
Deudas financieras 662.647 192.800 507.313 244% -62%
Pasivos por impuesto corriente - - 14.587 0% -100%
Instrumentos financieros derivados 6.253 - - 100% 0%
Total pasivos corrientes 742,577 283.696 679.617 162% -58%
Total pasivos 757.446 857.355 685.401 -12% 25%
Total patrimonio neto y pasivos 848.254 1.077.969 889.300 -21% 21%

Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008, 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006.

En la siguiente tabla se presentan los estados consolidados de flujos de efectivo a 31 de

diciembre 2008, 2007 y 2006:

(En miles de €)

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO 2008 2007 2006 % var. % var.
08/07 07/06
Flujos de efectivo de actividades de explotacion
Efectivo utilizado por las operaciones 139.077 (85.619) (322.596) -262% -713%
Intereses pagados (55.300) (40.382) (16.807) 37% 140%
Impuestos (pagados)/devueltos 9.847 (28.663) (20.854) -134% 37%
Efectivo neto utilizado en actividades de explotacion 93.624 (154.664) (360.257) -161% -57%
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Adquisicion de inmovilizado material (1.075) (66.870) (428) -98%  15524%
Ingresos por venta de inmovilizado material 0 45 204 -100% -78%
Adaquisicion de activos intangibles (2.048) (308) (166) 565% 86%
Adaquisicion de inversiones financieras (27.278) 0 (927) -100% -100%
Ingresos por venta de inversiones financieras 24.804 151 0 16326% 100%
Compra minoritarios de una sociedad del Grupo 0 0 (604) 0% -100%
Dilucion participacion en sociedad asociada 0 0 6 0% -100%
Préstamos concedidos a partes vinculadas 0 (593) (1.275) -100% -53%
Reembolsos de préstamos concedidos a partes vinculadas ) 600 1.263 2.891 -52% -56%
Depositos y fianzas (833) (1.440) (557) -42% 159%
Reembolso de depositos y fianzas 1.018 1.192 600 -15% 99%
Intereses recibidos 10.529 2.426 1.127 334% 115%
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Efectivo neto (utilizado)/generado en actividades de 5717 (64.134) 871 -109%  -7463%
inversion

Flujos de efectivo de actividades de financiacion

Ingresos por la emision de acciones ordinarias (con prima de

emision y neto de gastos de ampliacion de capital) 0 0 83.927 0% -100%
Adquisicion de acciones propias (990) (3.328) (3.791) -70% -12%
Enajenacion de acciones propias 557 491 1.788 13% -713%
Gastos emision acciones ordinarias filiales (253) 0 0 -100% 0%
Obtencidn de financiacion 137916 656.653 845.577 -79% -22%
Reembolso de financiacién (226.029) (424.102) (555.138) -47% -24%
Dividendos pagados a accionistas de la Sociedad (10.606)  (14.250) (10.086) -26% 41%
Efectivo neto generado en actividades de financiacion (99.405) 215464 362.277  -146% -41%
Movimientos que no modifican efectivo y equivalentes de (362) 0 0 -100% 0%
efectivo

Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio del ejercicio 2.737 6.071 3.180 -55% 91%
Efectivo y equivalentes al efectivo al cierre del ejercicio 2.311 2.737 6.071 -16% -55%
(Disminucién)/aumento neto de efectivo y equivalentes al (426) (3.334) 2.891 -87% -215%
efectivo

@ Esta partida se refiere a los créditos que la Sociedad tiene contra los administradores y directivos que han comprado bienes
inmuebles a RENTA CORPORACION con pago aplazado (455 miles de €), y a servicios de asesoramiento prestados a Mixta Africa (145
miles de €), y que se detallan en el apartado 19 del presente Documento de Registro.

Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008, 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006.

En la siguiente tabla se presenta el efectivo generado por las operaciones a 31 de
diciembre de 2008, 2007 y 2006:

(En miles de €)
EFECTIVO GENERADO POR LAS OPERACIONES 2008 2007 2006 % var. 08/07 % var. 07/06
Resultado del ejercicio atribuible a la sociedad dominante (111.532) 35.352 47501 -415% -26%
Ajustes de:
Impuestos (39.628) 14.103 23417 -381% -40%
Amortizacién de inmovilizado material y deterioro valor 4.142 529 215 683% 146%
Amortizacion de activos intangibles 228 82 41 178% 100%
(Beneficio)/pérdida en la venta de inmovilizado material e
intangible (13.470) 581 (88) -2418% -760%
Ingresos por intereses (10.532) (2.617) (1.216) 302% 115%
Gasto por intereses 54.535 18.130 11.246 201% 61%
Otros ingresos financieros 0 (260) 0% -100%
Dotacién / (aplicacion) provision riesgos y gastos 67) (724) 4.660 -91% -116%
Dotacion plan de acciones 1.015 809 359 25% 125%
Participacion en la pérdida / (ganancia) de asociadas (4.951) (9.010) (3.671) -45% 145%
Variaciones en el capital circulante
Existencias 216.207 (148.700)  (386.660) -245% -62%
Intereses activados en existencias 16.373 23.793 6.306 -31% 277%
Diferencias de conversién en el circulante (4.623) (2.067) (22) 124% 9295%
Clientes y otras cuentas a cobrar 54.899 41.258  (101.071) 33% -141%
Pagos anticipados - 70 175 -100% -60%
Proveedores y otras cuentas a pagar no corrientes (6.300) 9.613 (27) -166% -35704%
Proveedores y otras cuentas a pagar (17.219) (66.821) 76.499 -74% -187%
Efectivo utilizado en las operaciones 139.077 (85.619)  (322.596) -262% -73%

Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008, 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2006.
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20.1.2. Comentario de variaciones significativas de las Cuentas de Pérdidas y
Ganancias consolidadas

a)  Ingresos ordinarios

El total de ingresos ordinarios se ha visto reducido en el ejercicio 2008 respecto a
ejercicios anteriores, pasando de 590.035 miles de € en 2006 a 244.133 miles de € en
2008. Esta reduccion se debe principalmente a la crisis financiera iniciada a principios del
segundo semestre de 2007 y que actualmente se ha extendido a todos los sectores y
mercados. Esta situacién global ha supuesto un endurecimiento de las condiciones
crediticias que ha llevado a su vez a un estancamiento de la demanda.

Esta reduccion se ha dado en todos los segmentos del Grupo, siendo el de suelo el que ha
experimentado la mayor caida.

A nivel de distribucién geogréafica es el mercado internacional el que ha experimentado
una mayor caida, pasando de 212.246 miles de € en 2006 a 101.230 miles de € en 2007 a
41.933 miles de € en 2008.

b)  Otros ingresos de explotacion

Los otros ingresos de explotacion incluyen principalmente ingresos por arrendamientos
operativos. Durante el ejercicio 2007 y 2008 estos ingresos han experimentado un
crecimiento en torno al 80% pasando de los 6.172 miles de € en 2006 a los 19.736 miles
de € en 2008.

c)  Consumos de mercaderias

Los consumos de mercaderias se han visto a su vez reducidos pasando de 468.675 miles
de € en 2006 a 312.400 miles de € en 2008. En este sentido supusieron un 90,3% del total
de gastos de explotacion en 2006 mientras que en 2008 suponen el 80,2%. Estos costes se
han visto significativamente incrementados entre otras cuestiones por el registro por parte
de la sociedad de una dotacion neta por depreciacion de existencias en los ejercicios 2008
y 2007 con importes de 57.406 miles de € y 2.027 miles de € respectivamente.

d)  Gastos por prestaciones a los empleados

Los gastos por prestaciones a los empleados supusieron el 5,4%, el 3,8% y el 2,9% del
total de los gastos de explotacion de 2008, 2007 y 2006, respectivamente.

Los gastos por prestaciones a los empleados aumentaron de 18.639 miles de € en 2007 a
20.918 miles de € en 2008. Esto se debid principalmente al incremento por
indemnizaciones de caracter extraordinario consecuencia de la necesidad de reestructurar
la plantilla para adecuarse al nivel de actividad del ejercicio asi como el previsible para
proximos ejercicios. Entre ellas se incluye la baja de tres consejeros ejecutivos. Sin contar
con estas indemnizaciones, este gasto hubiera supuesto un importe de 17.343 miles de €,
reduciendo un 7% la cifra del ejercicio anterior.

En cuanto al incremento de los gastos por prestaciones a los empleados de 15.181 miles
de € en 2006 a 18.639 miles de € en 2007, esto se debio6 principalmente al incremento del
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promedio del niUmero de empleados que pasé de 108 en 2006 a 129 en 2007. El nimero
promedio de empleados en el 2008 se ha situado en 129, finalizando el ejercicio 2008 con
102 empleados.

e)  Amortizacidn y pérdidas relacionadas con activos

Los gastos por amortizacion y perdidas relacionadas con activos aumentaron de 336
miles de € en 2006 a 1.336 miles de € en 2007, debido principalmente a pérdidas por
bajas por enajenacién de inmovilizado y a la amortizacién del edificio de la sede social
del Grupo, adquisicion realizada en 2007. En el ejercicio 2008 esta partida alcanzd los
5.461 miles de € debido a la amortizacion para un ejercicio completo de la nueva sede, al
cargo de 2.379 miles de € por deterioro del inmovilizado material asi como al incremento
de las pérdidas derivadas de créditos incobrables. Esta Gltima partida supuso cargos por
importe total de 995 mil € en 2008, 144 mil € en 2007 y 80 mil € en 2006 provenientes
basicamente de arrendatarios de inmuebles.

f)  Gastos por Servicios Exteriores

Los gastos por servicios exteriores se incrementaron un 45% de 2006 a 2007 y un 54% de
2007 a 2008. El incremento del 2007 es principalmente atribuible a:

- un aumento del 19,4% en las comisiones de agentes inmobiliarios y otros
profesionales independientes que se incrementaron de 8.188 miles de € en 2006 a
9.778 miles de € en 2007, consecuencia de la mayor actividad realizada durante el
primer semestre del ejercicio 2007.

- un aumento del 59,2% en gastos de publicidad y marketing que pasaron de 4.024
miles de € en 2006 a 6.407 miles de € en 2007, derivado del fuerte esfuerzo
realizado por el Grupo en materia de comunicacién a fin de contrarrestar el
estancamiento de la demanda durante el segundo semestre del 2007.

- un aumento de las pérdidas de las opciones de compra no ejercitadas, que pasaron
de 2.778 miles de € en el 2006 a los 4.731 miles de € en el 2007.

El incremento del 2008 respecto al 2007 es principalmente atribuible al incremento de
pérdidas asociadas a opciones de compra no ejercidas. En el 2008 las pérdidas asociadas
a dichas opciones fueron de 14.449 miles de €, a los que hay que adicionar pérdidas
asociadas a las opciones provisionadas no vencidas por importe de 8.365 miles de €. La
decision de abandonar estos proyectos ha tenido como objetivo, en la mayor parte de los
casos, la adaptacion de la cartera lo mas rapidamente posible a la realidad del mercado.

g)  Otros tributos

En el epigrafe de otros tributos se incluyen basicamente impuestos de caracter municipal
asi como el Impuesto sobre el Valor Afadido no deducible y otros impuestos. Este gasto
esta directamente relacionado con la evolucion de los ingresos ordinarios, manteniéndose
en porcentajes similares entre los afios 2006 y 2008, oscilando entre el 21% y el 25%. La
variacion en el porcentaje se debe a una diferente composicion en las ventas.
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Resultado consolidado de explotacion

A raiz de la crisis financiera que actualmente atraviesan los mercados financieros tanto
nacionales como internacionales, el Grupo desarroll6 un plan de contingencia a fin de
adaptarse a la nueva situacion del mercado. En el referido plan se contemplaba la
priorizacion de la liquidez frente a la obtencion de margenes dada la dificil situacion
financiera y crediticia. Este aspecto se pone de manifiesto en el beneficio consolidado de
explotacion que pasa de 77.014 miles de € en 2006 a una pérdida de 125.692 miles de €
en 2008. Este resultado se ha visto asimismo fuertemente penalizado por partidas de
caracter excepcional comentadas en puntos anteriores: el registro de la provision por
depreciacion de existencias para ajustar éstas al valor de mercado, la reestructuracion de
la plantilla y las pérdidas asociadas a opciones de compra no ejercidas.

Costes financieros

Los costes financieros netos se incrementaron un 59% en el ejercicio 2007 y un 184% en
el ejercicio 2008. EI aumento en los costes financieros en el 2007 se debe por un lado al
aumento de la deuda media junto con un tipo de interés mas elevado. Por otro lado, el
destacable incremento habido en el 2008 se debe ademas a otros factores derivados de la
situacion de mercado, entre los que se destacan:

- una menor activacion de intereses en el valor de las existencias. En 2007 se
activaron intereses por valor de 23.793 miles de € En 2008, dadas las
caracteristicas de las existencias y la reduccion de su valor de realizacion, los
intereses activados en existencias fueron de 16.373 miles de €, es decir un 31,1%
inferiores.

— el traspaso a gasto de las comisiones de apertura del crédito sindicado que habian
sido activadas y la provision por disminucion de valor de dos productos derivados
de cobertura de tipo de interés por importe de 4.306 miles de € y 6.253 miles de €
respectivamente (ambos en el marco del crédito sindicado que se encontraba en
proceso de negociacion a cierre del ejercicio 2008).

— el incremento de los costes financieros generados por las diferencias de cambio con
un importe total de 8.320 miles de €. Este gasto esta directamente ligado al volatil
comportamiento que experimentd la libra esterlina durante el 2008, especialmente
en el ultimo trimestre del afio, que afectd negativamente al valor en euros de
nuestros activos en la plaza de Londres.

Participacion en beneficio de asociadas

En este epigrafe se recogen los beneficios obtenidos a través de las participaciones en
empresas asociadas. Los resultados de los ejercicios 2006 y 2007 provienen, basicamente,
de los aumentos de capital con prima de emision realizados por la participada Mixta
Africa. El resultado del ejercicio 2008 incluye el beneficio obtenido por las ampliaciones
de capital suscritas por terceros y la venta de una participacion del 11,6% de la sociedad
MIXTA AFRICA, por importe total de 18.534 miles de €, respondiendo asi al objetivo de
desinversion anunciado previamente por el Grupo.
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Resultado consolidado antes de impuestos

El beneficio consolidado antes de impuestos descendio en un 30,3% entre 2006 y 2007,
pasando de 70.918 miles de € en 2006 a 49.455 miles de € en 2007. En 2008, el resultado
fue de -151.160 miles de €.

Impuesto sobre las ganancias

El tipo impositivo teorico aplicado ha evolucionado desde el 35% para el ejercicio 2006
para las sociedades nacionales, al 32,5% para el ejercicio 2007 y el 30% para el ejercicio
2008. Se han aplicado los tipos impositivos vigentes en cada pais en el que estamos
presentes y aplicado las deducciones correspondientes en el céalculo del impuesto, no
siendo éstos significativos.

En el ejercicio 2008, la Sociedad ha aplicado una deduccion de 660 miles de € por
reinversion en la sede social de beneficios procedentes de la enajenacion de acciones en
la sociedad Mixta Africa.

A 31 de diciembre de 2008, la Sociedad tienen pendientes de aplicar deducciones por el
mismo concepto por un importe de 2.290 miles de €, de los cuales podra beneficiarse
durante los ejercicios 2009 y 2010.

Resultado consolidado del ejercicio

Como resultado de todo lo anteriormente expuesto el resultado consolidado ha
descendido significativamente, pasando de los 47.501 miles de € en 2006 a los 35.352
miles de € en el 2007 y a los -111.532 en 2008.

Transacciones efectuadas con empresas del grupo y asociadas:

Las transacciones realizadas durante el ejercicio 2008 entre RENTA CORPORACION REAL
ESTATE, S.A., sociedad cabecera del Grupo y las empresas del Grupo RENTA
CORPORACION Yy asociadas eliminadas dentro del proceso de consolidacion, son las
siguientes:

(En miles de €)

2008
SEIVICIOS PreStAUOS ...vvveiveereirrerieieie e stestesteste s e e e e e e seeste e saesresneenee e eneeseeseesreneens 14.902
Alquileres y facility SEIVICES ....vovvviiiieiiiiceee e 479
REFACUrACION U8 COSLES ...vviviriiiiiiiieiiitere et 21
GaStOS FINANCIEIOS .....veveieieiiieiesie ettt sttt e abe e e sbeseenea 3.442
Total transacciones con empresas del Grupo 18.844

20.1.3. Comentario de variaciones significativas de las principales partidas del
Balance Consolidado

Se incluyen a continuacién los comentarios de variaciones mas significativas del Balance
de situacion anteriormente presentado correspondiente al 31 de diciembre 2008, 31 de
diciembre 2007 y 31 de diciembre 2006:
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a)  Inmovilizado material

En el ejercicio 2007 el inmovilizado material del Grupo experimentd un crecimiento muy
significativo debido a la compra por parte del Grupo del edificio que constituye su sede
social. En este sentido las altas en el 2007 de edificios y construcciones ascendieron a
58.356 miles de € y de instalaciones a 7.955 miles de €.

Expresado como porcentaje de activos no corrientes, el inmovilizado material
representaba un 14,6% en 2006, un 81,1% en 2007 y un 46,6% en 2008.

b)  Activos intangibles

Los activos intangibles incluyen las aplicaciones informéticas, que recogen las licencias
para programas informaticos adquiridas y que se capitalizan sobre la base de los costes en
que se ha incurrido para adquirirlas y prepararlas para del uso del programa especifico.
Estos costes se amortizan durante sus vidas Utiles estimadas (cuatro afios) siguiendo el
método lineal. El crecimiento experimentado en el 2008 corresponde basicamente a
proyectos de mejora de los equipos informaticos asi como a la obtencion de licencias
varias y finalizacion de proyectos.

c) Inversiones en asociadas

Expresadas como porcentaje de los activos no corrientes, las inversiones en compafiias
asociadas representaban un 0,3% en el 2008, un 13,9% en 2007 y un 51,7% en el 2006.

Las inversiones en asociadas aumentaron un 170,2% en 2007 pasando de 4.254 miles de
€ en 2006 a 11.495 miles de € en 2007. El aumento por participacion en el resultado de
MIXTA AFRICA, S.A. en los ejercicios 2007 y 2008, proviene basicamente de los
aumentos de capital con prima de emision realizados por esta sociedad minorado por las
pérdidas registradas en esos mismos ejercicios por importe de 9.012 y 4.943 miles de €
respectivamente.

En el 2008 la reduccidon en asociadas del 96,5% se explica basicamente por la venta de
una participacion del 11,6% en la sociedad MixTA AFRICA, S.A. por importe de 13.583
miles de €, y por la dilucién del porcentaje de participacion en dicha asociada debida a la
renuncia al derecho de suscripcion en las ampliaciones de capital con prima de emisién
realizadas en dicho ejercicio, respondiendo al objetivo de desinversion anunciado
previamente por el Grupo. El valor de la participacion en esta sociedad tras dichos
efectos, ha pasado a clasificarse, en 2008, como un activo financiero disponible para la
venta.

d) Cuentas a cobrar a largo plazo

En el ejercicio 2007 este epigrafe se mantiene en los niveles del ejercicio anterior. En el
2008 experimenta un crecimiento significativo debido a la clasificacion como activo no
corriente de un importe de 21.133 miles de € atendiendo al plazo previsto para su
vencimiento en los préximos 5 afios. Este importe ha sido actualizado a valor presente
descontandolo a un tipo de descuento de mercado.
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e) Instrumentos derivados

El importe de 2.020 miles de € registrado en 2007 correspondia a contratos de
instrumentos financieros derivados de tipo de interés (permutas de tipo de interés o
swaps) asi como un contrato de compraventa de divisa a plazo de moneda extranjera
(compra: put/call europea, venta: call/put europea), acorde a la politica de gestion del
riesgo financiero.

En el ejercicio 2008 el Grupo contratd adicionalmente nuevos instrumentos financieros
derivados de tipo de interés (permutas de tipo de interés o swaps) asi como dos contratos
a plazo de moneda extranjera (compra: put/call europea, venta; call/put europea). No
obstante a la fecha de cierre del ejercicio éstos Ultimos habian sido cancelados en su
totalidad.

f)  Activos financieros disponibles para la venta

Los activos financieros disponibles para la venta incluyen las acciones en la sociedad
MIXTA AFRICA, S.A., consolidada por puesta en equivalencia hasta el momento de la
pérdida de influencia significativa en el ejercicio 2008.

La valoracion de los titulos en MixTA AFRICA se ha realizado de acuerdo con el precio
acordado en la ultima transaccién de compraventa de acciones realizada con un tercero
que se realizé en el mes de diciembre de 2008.

g)  Activos por impuestos diferidos

Los impuestos diferidos se componen en parte por los ajustes de conversion entre
principios contables espafioles y NIIF y, en particular y principalmente, por el diferente
tratamiento de gastos por comisiones de intermediacion, diferimiento de ciertos ingresos
por cesiones de opciones de compra y reclasificacion de los gastos de ampliacion de
capital.

Los activos por impuestos diferidos crecieron en 2008 al incluir también la activacion de
créditos fiscales asociados a las pérdidas generadas en el Grupo y que deberan
compensarse en ejercicios futuros.

Expresado como porcentaje sobre el total de activos no corrientes, los activos por
impuestos diferidos representaron en 2008, 2007 y 2006 un 30,3%, 0,7% y un 17,3%,
respectivamente.

h)  Existencias

Es la mayor partida del balance e incluye (i) la compra de activos inmobiliarios (suelo e
inmuebles) para su posterior venta, (ii) las actuaciones de transformacion realizadas sobre
los mismos, (iii) las opciones de compra adquiridas a terceros y (iv) los intereses y otros
gastos de financiacion capitalizados.

En 2007 las existencias aumentaron un 20,9%, pasando de 710.194 miles de € en 2006 a
858.894 miles de € al cierre del 2007. En el ejercicio 2008, fruto de la situacion
econdémica asi como del plan de contingencia adoptado por el Grupo, RENTA

Documento de Registro - 136 -



CORPORACION ha llevado a cabo una politica de inversiébn muy selectiva, limitandose
Unicamente a piezas que resulten altamente atractivas, tanto por su ubicacion como por la
rentabilidad ofrecida. Esta politica restrictiva en inversién se manifiesta en el volumen
total de existencias a final de afio que se sitla en los 642.687 miles de €, esto es un 25,2%
por debajo de la cifra del 2007.

Expresado como porcentaje del activo total, “Existencias” representaba en 2008, 2007 y
2006 un 75,8%, 79,7% y un 79,9%, respectivamente.

i)  Clientes y otras cuentas a cobrar

Dentro de esta cuenta se incluyen (i) Clientes por ventas y prestacion de servicios; (ii)
Clientes empresas asociadas por ventas y prestacion de servicios; (iii) Créditos a
empresas asociadas; (iv) Otras cuentas a cobrar; (v) Depositos y fianzas corrientes; y (Vi)
Administraciones publicas deudoras.

Su saldo se redujo un 65.8% en el 2008 y un 25,1% en el 2007. Esta reduccion se debe
por un lado al cobro de ventas realizadas en ejercicios anteriores y por otro lado a la
reduccion de las ventas acaecida a partir de la segunda mitad del 2007 y durante todo el
ejercicio 2008.

Expresado como porcentaje de activo total, clientes y otras cuentas a cobrar representd un
5,9% en 2008, un 12,3% en 2007 y un 18,6% en 2006.

j)  Saldos con compafiias del Grupo

El detalle al 31 de diciembre de 2008 de los saldos a cobrar y a pagar por RENTA
CORPORACION REAL ESTATE, S.A., sociedad cabecera del Grupo, con empresas del Grupo
(que a efectos de consolidacién son eliminados), es el siguiente:

Saldos al cierre derivados de prestaciéon de servicios (a cobrar)

2008
RENTA CORPORACION REAL ESTATEE.S., S.A.U. 9.582
RC REAL ESTATE DEUTSCHLAND GMBH 663
RENTA CORPORACION REAL ESTATE FINANCE, S.L.U. 478
GROUPE IMMOBILIER RENTA CORPORACION, S.A.S.U. 489
RENTA PROPERTIES (UK), LIMITED 1.781
RC LUXEMBOURG, S.A. 1.116
RENTA CORPORATION USA 1.055
FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION 5
15.169

Saldos al cierre derivados de compras, servicios recibidos y gastos financieros
2008
RENTA CORPORACION REAL ESTATEE.S., S.A.U. 12.407
RENTA CORPORACION REAL ESTATE FINANCE, S.L.U. 103.294
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115.701

El saldo de cuentas a cobrar con empresas del Grupo incluye 14.282 miles de €
correspondientes a la parte pendiente de cobro del cargo corporativo por prestacion de
servicios de direccion y asesoramiento que ha repercutido a sus filiales. Dentro del total
saldos a pagar con Empresas del Grupo, se incluye (i) 12.407 miles de € correspondientes
a las deudas de sus filiales como consecuencia de la tributacion consolidada y (ii)
103.294 miles de € correspondientes a créditos concedidos por la Sociedad a las empresas
del Grupo.

k)  Préstamos y deudas con partes vinculadas

Los préstamos y deudas con partes vinculadas han ido disminuyendo desde el ejercicio
2006 como consecuencia del pago de dichos préstamos por los prestatarios, hasta un
saldo no significativo de cinco mil € en 2008.

I)  Patrimonio Neto

En el apartado 20.1.5 del presente Documento de Registro se presenta y comenta el
estado consolidado de cambios en el patrimonio neto.

m)  Deudas financieras no corrientes y corrientes

En fecha 15 de febrero de 2007 RENTA CORPORACION , a través de RENTA CORPORACION
REAL ESTATE, S.A. y RENTA CORPORACION REAL ESTATE FINANCE, S.L.U., firmd un
crédito sindicado por un importe de 500M€. Dicha operacion supuso la primera del
Grupo en el mercado de financiacion estructurada.

A lo largo del ejercicio 2008 la Sociedad ha llevado a cabo negociaciones con las
entidades financieras, dado el empeoramiento de la crisis financiera y econdémica en
general, a fin de reducir tensiones de liquidez y crediticia, con el objeto de plantear una
reforma estructural de la financiacion y de sus condiciones en el medio y largo plazo.
Dicha refinanciacion se concluyé en mayo de 2009 por lo que a cierre de 2008, la
reforma estructural de la deuda se encontraba en proceso de negociacion y, en aras a la
transparencia, dicho endeudamiento se clasificé integramente como pasivo corriente.

n)  Proveedores y otras cuentas a pagar no corrientes y corrientes

Los proveedores y otras cuentas a pagar incluyen los siguientes conceptos: (i) Acreedores
comerciales; (ii) Deudas con partes vinculadas; (iii) Remuneraciones pendientes de pago;
(iv) Otras cuentas a pagar; (v) Ingresos diferidos; (vi) Anticipos de clientes (Arras); y
(vii) Seguridad Social y otros impuestos.

Los proveedores y otras cuentas a pagar no corrientes representan en 2008 un 0,4% del
total patrimonio neto y pasivos

Los proveedores y otras cuentas a pagar corrientes se redujeron un 42,4% en 2007,
pasando de 157.717 miles de € en 2006 a 90.896 miles de € en 2007. Asimismo en 2008
se redujeron en un 18,9%, pasando a 73.677 miles de € en 2008. La reduccion de estas
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partidas esta estrechamente ligada a la menor actividad realizada por el Grupo asi como
al control de costes e inversion llevado a cabo dentro del plan de contingencia elaborado
por el Grupo.

0) Pasivos por impuesto corriente

En el ejercicio 2006 los pasivos por impuesto corriente correspondian al importe
pendiente de pago en concepto de impuesto sobre sociedades. Durante los ejercicios 2007
y 2008 el saldo con la administracion puablica fue positivo, fruto de las pérdidas
registradas.

20.1.4. Comentario a las variaciones significativas de los Estados de Flujo
Efectivo Consolidado

El flujo total de efectivo y equivalentes al efectivo, bajo NIIF, fue de -426 mil € en 2008,
de -3.334 miles de € en 2007 y de 2.891 en 2006. La disminucién en el efectivo y
equivalentes al efectivo se distribuyé de la siguiente forma:

- El efectivo utilizado en las actividades de explotacion paso de -360.257 miles de €
en 2006 a 93.624 miles de € en 2008 lo que supone a nivel comparativo una
variacion positiva de 453.881 miles de €. Esta variacion se debe principalmente a:
(i) la disminucion de la inversion en existencias en 364.907 miles de €, y (ii) la
reduccion del resultado del ejercicio en 159.033 miles de €. Por otro lado es
también destacable el hecho de que durante los ejercicios 2007 y 2008 se ha
reducido la financiacién ofrecida a clientes y otras cuentas a cobrar y se ha
aumentado la financiacion obtenida de proveedores y otras cuentas a pagar.

- El efectivo neto procedente de las actividades de inversion se increment6 en 2008
en 69.851 miles de €, hasta 5.717 miles de € al 31 de diciembre de 2008 frente a la
reduccién de 65.005 miles de € durante el ejercicio 2007. Esta variacion es
principalmente atribuible a la inversion realizada en 2007 por el Grupo en el
edificio que constituye la sede social del mismo.

—  El efectivo neto procedente de las actividades de financiacion disminuyo en
461.682 miles de €, hasta -99.405 miles de € al 31 de diciembre de 2008 frente a los
362.277 miles de € al 31 de diciembre de 2006. Esta disminucion es principalmente
atribuible a: (i) una disminucion en la obtencion de financiacion de -707.661 miles
de €, (ii) un menor reembolso de deuda de 329.109 miles de €, y (iii) la no
existencia de recursos procedentes de emision de acciones lo que supone a nivel
comparativo una reduccion en la obtencion de recursos de -83.927 miles de € en
2008 en relacion al cierre del ejercicio 2006.

El resultado conjunto es una disminucion neta de generacion de efectivo a 31 de
diciembre de 2008 de 3.317 miles de € en el conjunto de los ejercicios 2006, 2007 y
2008.
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20.1.5. Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto.

La siguiente tabla recoge el estado consolidado de cambios en el patrimonio neto bajo
NIHF:

(En miles de €)

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS Atribuible a los accionistas de la Sociedad
EN EL PATRIMONIO NETO Capital Acciones Diferencias Ganancias Total
Propias acumuladas de acumuladas y patrimonio
conversion otras reservas neto
Saldo a 1 de enero de 2008 105.448 (5.570) (2.096) 122.832 220.614
Instrumentos de cobertura de flujos de
Bruto - - - (2.110) (2.110)
Efecto fiscal - - - 633 633
Activos financieros disponibles para la venta - - - - -
Bruto - - - 1.002 1.002
Efecto fiscal - - - (301) (301)
Gastos ampliacion capital filiales - - - (253) (253)
Diferencias de conversion - - (4.630) - (4.630)
Beneficio del ejercicio - - - (111.532) (111.532)
Total ingresos y gastos del ejercicio - - (4.630) (112.561) (117.191)
Reserva Plan Acciones - - - 209 209
Adquisicion acciones propias - (990) - - (990)
Enajenacion acciones propias - 557 - - 557
Distribucion de dividendos - - - (10.606) (10.606)
Disminucidn participacion asociadas - - - (1.785) (1.785)
Saldo a 31 de diciembre de 2008 105.448 (6.003) (6.726) (1.911) 90.808

Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2008.

(En miles de €)

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS Atribuible a los accionistas de la Sociedad
EN EL PATRIMONIO NETO Capital Acciones Diferencias Ganancias Total
Propias acumuladas de acumuladas y patrimonio
conversion otras reservas neto

Saldo a 1 de enero de 2007 105.448 (2.759) (29) 101.239 203.899
Instrumentos de cobertura de flujos de

Bruto - - - 2.110 2.110

Efecto fiscal - - - (633) (633)
Diferencias de conversion - - (2.067) - (2.067)
Beneficio del ejercicio - - - 35.352 35.352
Total ingresos y gastos del ejercicio - - (2.067) 36.829 34.762
Reserva Plan Acciones - - - 809 809
Adquisicion acciones propias - (3.328) - - (3.328)
Enajenacion acciones propias - 517 - (26) 491
Distribucion de dividendos - - - (14.250) (14.250)
Variacion participacion asociadas - - - (1.769) (1.769)
Saldo a 31 de diciembre de 2007 105.448 (5.570) (2.096) 122.832 220.614

Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2007.
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(En miles de €)

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS Atribuible a los accionistas de la Sociedad
EN EL PATRIMONIO NETO Capital Acciones Intereses Diferencias Ganancias Total
Propias Minoritarios acumuladas de acumuladasy  patrimonio
conversion otras reservas neto

Saldo a 1 de enero de 2006 21.521 (94) 604 7) 62.970 84.994
Gastos de ampliacion de capital

Bruto (8.298) - - - - (8.298)

Efecto fiscal 2.904 - - - - 2.904
Diferencias de conversién - (22) - (22)
Beneficio del ejercicio - - - 47.501 47.501
Total ingresos y gastos del ejercicio (5.394) - - (22) 47.501 42.085
Aumento de capital 89.320 - - 89.320
Reserva Plan Acciones - - 359 359
Adquisicion acciones propias - (3.790) - (3.790)
Enajenacion acciones propias - 1.126 - - 662 1.788
Distribucion de dividendos - (10.086) (10.086)
Compra intereses minoritarios - - (604) - (604)
Variacion participacion asociadas - - - - (167) (167)
Saldo a 31 de diciembre de 2006 105.447 (2.758) 0 (29) 101.239 203.899

Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de 2006.

Con fecha 9 de febrero de 2006, la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordd
aprobar la solicitud de admision a negociacion en las Bolsas de Madrid y Barcelona de la
totalidad de las acciones de la Sociedad. Se acordd asimismo realizar una Oferta Publica
de Suscripcién de acciones con caracter simultaneo a la Oferta Publica de Venta. Como
resultado del proceso el Grupo registr6 un aumento de capital por un total de 89.320
miles de € derivados de:

—  laampliacién en 2.000 miles de € del capital de la Sociedad mediante la emision de
2.000.000 acciones nuevas ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una con una
prima de emision de 28 € por accién, por lo que generd una prima de emision de
56.000 miles de €;

— el aumento del capital de la Sociedad en 1.080 miles de € mediante la emision de
1.080.000 acciones nuevas ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una,
destinadas a atender en su caso el ejercicio de la opcion de suscripcion (Green-
Shoe) que se otorg6 a las entidades coordinadoras globales de la oferta, con una
prima de emision de 28 € por accion, generando una prima de emision de 30.240
miles de €.

En el ejercicio 2007 el patrimonio neto se incrementd en un 8,2% pasando de 203.899
miles de € en 2006 a 220.614 miles de € en 2007. El incremento se debid principalmente
al beneficio neto del ejercicio 2006 de 35.352 miles de € compensado por un lado por
14.250 miles de € de dividendos distribuidos en 2007 con cargo al resultado del 2006, y
por otro lado por las pérdidas originadas por diferencias de conversion por importe de
2.067 miles de € junto con las pérdidas derivadas de participaciones en asociadas por
importe de 1.769 miles de €.

En el ejercicio 2008 el patrimonio neto disminuy6 un 58,8% pasando de 220.614 miles de
€ en 2007 a 90.808 miles de € en 2008. Esta disminucién se debe principalmente a:

- la incorporacidn de resultados negativos del ejercicio por 111.532 miles de €;
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- la distribuciéon de dividendos con cargo del resultado del 2007 por importe de
10.606 miles de €; y

- las pérdidas originadas por diferencias de conversion por importe de 4.630 miles de
€ y las pérdidas derivadas de participaciones en asociadas por importe de 1.785
miles de €.

Expresado como porcentaje del total de patrimonio neto y pasivos, el patrimonio neto
representd un 10,7% en 2008, un 20,5% en 2007 y un 22,9% en 2006.

Las ganancias acumuladas y otras reservas se incrementan en cada ejercicio, debido a que
los beneficios obtenidos por la Sociedad matriz se destinan mayoritariamente a dotar
reservas voluntarias, una vez descontados los dividendos repartidos.

20.1.6. Principales politicas contables.

Para la revision de las principales politicas contables que aplica el Grupo RENTA
CORPORACION, veanse las Cuentas Anuales consolidadas y auditadas depositadas en la
CNMV vy en el domicilio y en la pagina web de la Sociedad.

20.2. Informacién financiera pro forma

No procede la inclusién de informacion financiera pro-forma.

20.3. Estados financieros

Véase el apartado 20.1 anterior del presente Documento de Registro asi como las Cuentas
Anuales consolidadas e individuales cerradas a 31 de Diciembre del 2006, 2007 y 2008
depositadas en la CNMV y en el domicilio y en la pagina web de la Sociedad.

20.4.  Auditoria de la informacién financiera histérica anual

20.4.1. Declaracion de que se ha auditado la informacion financiera historica. Si
los informes de auditoria de los auditores legales sobre la informacion
financiera historica contienen una opinion adversa o si contienen
salvedades, una limitacion del alcance o una denegacion de opinion, se
reproduciran integramente la opinién adversa, las salvedades, la
limitacién de alcance o la denegacién de opinion, explicando los motivos

Las cuentas anuales individuales correspondientes a los ejercicios cerrados a 31 de
diciembre 2006, 31 de diciembre 2007 y 31 de diciembre 2008, preparadas las dos ultimas
aplicando el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007 y las de
2006 conforme al anterior Plan General de Contabilidad aprobado por Real Decreto
1643/1990 de 20 de diciembre, asi como las cuentas anuales consolidadas del Emisor
correspondientes a los mismos ejercicios, preparadas de acuerdo con normas internacionales
de informacion financiera (“NIIF”), han sido objeto de informe de auditoria emitido por
PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales consolidadas de los
gjercicios 2006 y 2007 contienen una opinion favorable sin salvedades. El informe de
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auditoria correspondiente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008 contiene dos
salvedades las cuales se reproducen en este mismo apartado.

Con respecto a los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales individuales
de los tres ultimos ejercicios: el del ejercicio 2006 contiene una opinion favorable
incluyendo un pérrafo de excepcion por uniformidad que se explica a continuacion; el del
gjercicio 2007 contiene una opinion favorable sin salvedades; y el correspondiente al
ejercicio 2008 contiene dos salvedades las cuales se reproducen en este mismo apartado.

En cuanto al parrafo de excepcion por uniformidad del informe de auditoria de las
cuentas anuales individuales del ejercicio 2006, hace referencia a la reestimacion de la
vida Util de los gastos de primer establecimiento (procedentes de la ampliacién de capital
con motivo de la salida a Bolsa de la Sociedad), que si bien se estaban amortizando en
ejercicios anteriores en un plazo de cinco afos, pasaron a amortizarse en el ejercicio 2006
todos ellos en un solo ejercicio, criterio con el que los auditores manifestaron su
conformidad. Este criterio es el que impera bajo la normativa de normas internacionales
de informacion financiera (“NIIF), por lo que el informe de auditoria de las cuentas
anuales consolidadas del mismo ejercicio se emitié con opinion favorable.

Los informes de auditoria correspondientes a las cuentas anuales individuales y
consolidadas del ejercicio 2008 contienen, en ambos casos, dos salvedades, las cuales se
transcriben literalmente a continuacion:

Informe de auditoria de cuentas anuales individuales del ejercicio 2008

3. “El Grupo Consolidado, del que Renta Corporacion Real Estate, S.A. es Sociedad
Dominante, mantiene al cierre del ejercicio 2008 deudas financieras a corto
plazo por un importe de 662.647 miles de euros. ElI Grupo ha alcanzado el 27 de
febrero de 2009 un acuerdo de refinanciacion con el conjunto de las entidades
financieras que en febrero de 2007 suscribieron el crédito sindicado. El acuerdo
afecta a deudas financieras, instrumentos financieros derivados y avales, por
importe de 601.847 miles de euros y preve la refinanciacion de una parte y la
cancelacion de otra parte de la deuda mediante la venta de activos a algunas de
las entidades financieras.

El acuerdo de refinanciacion establece que la firma de un nuevo contrato de
crédito depende de la ejecucion de todas las compra-ventas acordadas con las
entidades financieras, mediante compromisos vinculantes, en un periodo
establecido de tres meses desde la firma del acuerdo global de reestructuracion
de deuda. La materializacion de una parte de dichos acuerdos ha sido ejecutada a
la fecha de formulacion de estas cuentas anuales. Actualmente, el Grupo
Consolidado sigue llevando a cabo la formalizacion de los compromisos
adquiridos, cuyas actuaciones se enmarcan dentro de los procedimientos
formales de los negocios, para culminar el proceso de refinanciacion establecido.

En estas condiciones, la capacidad de la Sociedad para liquidar los pasivos y
realizar sus activos, por los valores y de acuerdo con la clasificacion con la que
figuran en las cuentas anuales adjuntas, dependera de la materializacion de los
acuerdos previstos, asi como del cumplimiento del plan de negocio del Grupo.
Los administradores han formulado las presentes cuentas anuales siguiendo el
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principio de empresa en funcionamiento entendiendo que se ejecutaran las
compra-ventas pendientes en la fecha de formulacion de las cuentas anuales
adjuntas en los términos previstos antes de la fecha limite y se otorgaréa el nuevo
contrato de préstamo.

Como se indica en la nota 17 de la memoria, la Sociedad tiene registrado al 31 de
diciembre de 2008 impuestos diferidos activos por importe de 42.489 miles de
euros e impuestos diferidos pasivos por importe de 1.192 miles de euros. La
realizacién de dichos impuestos diferidos esta prevista a medio y largo plazo y,
por ello, depende de hechos futuros, especialmente de la evolucidn del mercado
inmobiliario en Espafia.”

Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008

3.

“Como detallado en la nota 18 de la memoria, el Grupo Consolidado mantiene al
cierre del ejercicio 2008 deudas financieras a corto plazo por un importe de
662.647 miles de euros. Como se explica en la nota 36 de la memoria, el Grupo
ha alcanzado el 27 de febrero de 2009 un acuerdo de refinanciacion con el
conjunto de las entidades financieras que en febrero de 2007 suscribieron el
crédito sindicado. El acuerdo afecta a deudas financieras, instrumentos
financieros derivados y avales, por importe de 601.847 miles de euros y prevé la
refinanciacion de una parte y la cancelacion de otra parte de la deuda mediante
la venta de activos a algunas de las entidades financieras.

Tal y como se detalla en la nota 36 de la memoria, el acuerdo de refinanciacion
establece que la firma de un nuevo contrato de crédito depende de la ejecucidn de
todas las compra-ventas acordadas con las entidades financieras, mediante
compromisos vinculantes, en un periodo establecido de tres meses desde la firma
del acuerdo global de reestructuracion de deuda. La materializacion de una parte
de dichos acuerdos ha sido ejecutada a la fecha de formulacion de estas cuentas
anuales. Actualmente, se sigue llevando a cabo la formalizacion de los
compromisos adquiridos, cuyas actuaciones se enmarcan dentro de los
procedimientos formales de los negocios, para culminar el proceso de
refinanciacion establecido.

En estas condiciones, la capacidad del Grupo para liquidar los pasivos y realizar
sus activos, por los valores y de acuerdo con la clasificacion con la que figuran
en las cuentas anuales consolidadas adjuntas, dependera de la materializacion de
los acuerdos previstos, asi como del cumplimiento del plan de negocio del Grupo.
Los administradores han formulado las presentes cuentas anuales siguiendo el
principio de empresa en funcionamiento entendiendo que se ejecutaran las
compra-ventas pendientes en la fecha de formulacion de las cuentas anuales
adjuntas en los términos previstos antes de la fecha limite y se otorgara el nuevo
contrato de préstamo.

Como se indica en la nota 19 de la memoria, el Grupo Consolidado tiene
registrado al 31 de diciembre de 2008 impuestos diferidos activos por importe de
41.425 miles de euros e impuestos diferidos pasivos por importe de 7.687 miles de
euros. La realizacion de dichos impuestos diferidos esta prevista a medio y largo
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plazo y, por ello, depende de hechos futuros, especialmente de la evolucién del
mercado inmobiliario en Espafia.”

La primera salvedad incluida por el auditor en el parrafo tercero de los informes de
auditoria correspondientes a las cuentas individuales y consolidadas del ejercicio 2008
viene motivada por ser requisito necesario para la firma del nuevo contrato de
financiacion de la deuda, la formalizacion de las compraventas vinculantes por parte de
un conjunto de entidades financieras, sujetas a procesos ordinarios de due-diligence y
autorizacion administrativa. Esta incertidumbre quedé despejada con la formalizacién de
la totalidad de las compraventas acordadas en el primer semestre del 2009, y con la firma
del acuerdo de refinanciacion, tal y como refleja el auditor en su informe de revision
limitada sobre estados financieros consolidados a 30 de junio de 2009 (véase el apartado
20.4.2 del Documento de Registro del presente Documento de Registro).

Adicionalmente, en el parrafo cuarto de ambos informes de auditoria, el auditor se refiere a
la incertidumbre sobre la realizacion de los impuestos diferidos activados, que esta prevista a
medio y largo plazo y que, por ello, depende de hechos futuros, especialmente de la
evolucion del mercado inmobiliario en Espafia.

20.4.2. Indicacién de cualquier otra informacion en el Documento de Registro
gue haya sido auditada por los auditores

PRICEWATERHOUSECOOPERS AUDITORES, S.L. ha realizado una revisién limitada de los
estados financieros intermedios consolidados a 30 de junio de 2008, emitiendo un
informe de auditoria favorable y sin salvedades, y a 30 de junio de 2009 emitiendo un
informe favorable con un parrafo de énfasis sobre la realizacion de los impuestos
diferidos activos, en los siguientes términos:

Informe de revision limitada sobre estados financieros intermedios resumidos
consolidados a 30 de junio de 2009

4. ““Tal y como se muestra en el balance de situacion, el Grupo Consolidado tiene
registrado al 30 de junio de 2009 impuestos diferidos activos por importe de
39.045 miles de euros e impuestos diferidos pasivos por importe de 4.914 miles de
euros. La realizacion de dichos impuestos diferidos esta prevista a medio y largo
plazo y, por ello, depende de hechos futuros, especialmente de la evolucion del
mercado inmobiliario en Espafia.”

Asimismo, y en cumplimiento con lo dispuesto en el Real Decreto 1362/2007 de 19 de
octubre y la Circular 1/2008 de 30 de enero de la CNMV por la que se modifican los
modelos de informacion publica periddica de las entidades emisoras de valores admitidos
a negociacion en Bolsas de Valores, PRICEWATERHOUSECOOPERS ha emitido, con fecha
22 de julio de 2009, sendos informes especiales en relacién con las salvedades contenidas
en los informes de auditoria correspondientes tanto a las cuentas anuales individuales
como a las consolidadas para el ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2008, citadas
en el apartado 20.4.1 anterior, informes que se muestran a continuacion.
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Los parrafos de dichos informes especiales correspondientes a las salvedades contenidas
en el informe de auditores correspondiente a las cuentas anuales individuales y
consolidadas del ejercicio 2008, se transcriben literalmente a continuacion:

Informe especial sobre las salvedades contenidas en el informe de auditoria
correspondiente a las cuentas anuales individuales del ejercicio 2008:

“Como resultado de nuestro analisis, les confirmamos que el proceso de
refinanciacion mencionado en la primera salvedad anteriormente indicada
referente al Grupo consolidado, ha sido completado a fecha de preparacion de la
informacion financiera semestral individual a 30 de junio de 2009, habiéndose
firmado el nuevo contrato sindicado y cumplido los compromisos y ejecutado las
compraventas de activos acordadas con las entidades financieras. Este hecho,
junto con las expectativas de futuro que se encuentran incluidas en el Plan del
Negocio del Grupo, hace que los Administradores preparan la informacion
financiera semestral individual al 30 de junio de 2009 bajo el principio de
empresa en funcionamiento.

Adicionalmente, debemos consignar que como consecuencia de los
procedimientos limitados de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resolucidon del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas de
fecha 28 de julio de 1994, que hemos llevado a cabo, no se ha puesto de
manifiesto ninguna circunstancia que hiciera que la segunda salvedad referente a
la incierta recuperacion de los impuestos diferidos activos que revierten a medio
y largo plazo requiera modificacion sustancial. Segun la informacion financiera
semestral individual adjunta, a 30 de junio de 2009 los impuestos diferidos
activos ascienden a 53.800 miles de euros y los impuestos diferidos pasivos
ascienden a 1.192 miles de euros.”

Informe especial sobre las salvedades contenidas en el informe de auditoria
correspondiente a las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2008:

“Como resultado de nuestro analisis, les confirmamos que el proceso de
refinanciacion mencionado en la primera salvedad anteriormente indicada
referente al Grupo consolidado, ha sido completado a fecha de formulacion de
los estados financieros intermedios a 30 de junio de 2009, habiéndose firmado el
nuevo contrato sindicado y cumplido los compromisos y ejecutado las
compraventas de activos acordadas con las entidades financieras. Este hecho,
junto con las expectativas de futuro que se encuentran Incluidas en el Plan del
Negocio del Grupo, hace que los Administradores formulen los estados
financieros intermedios resumidos consolidados al 30 de junio de 2009 bajo el
principio de empresa en funcionamiento.

Adicionalmente, debemos consignar que como consecuencia de los
procedimientos de revision limitada que hemos llevado a cabo, no se ha puesto de
manifiesto ninguna circunstancia que hiciera que la segunda salvedad referente a
la incierta recuperacion de los impuestos diferidos activos que revierten a medio
y largo plazo requiera modificacion sustancial. Segun la informacion financiera
semestral adjunta, a 30 de junio de 2009 los impuestos diferidos activos
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ascienden a 39.045 miles de euros y los impuestos diferidos pasivos ascienden a
4.914 miles de euros.”

20.4.3. Cuando los datos financieros del Documento de Registro no se hayan
extraido de los estados financieros auditados del emisor, éste debe
declarar la fuente de los datos y declarar que los datos no han sido
auditados

A excepcion de los datos extraidos de las Cuentas Anuales objeto de los informes de
auditoria que se citan en el apartado 20.4.1 anterior, asi como aquellos otros en los que se
cita expresamente la fuente, el resto de datos e informacion contenida en el presente
Documento de Registro, y en particular, la informacion e indicadores de gestion a los que
se hace referencia en los apartados 6, 9.2 y 10 anteriores, ha sido extraida de la
contabilidad interna y del sistema de informaciéon de gestion con el que cuenta la
Sociedad.

20.5. Edad de la informacion financiera mas reciente

El dltimo ejercicio al que corresponde la informacion financiera auditada de RENTA
CORPORACION corresponde el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008.

20.6. Informacién intermedia y demas informacién financiera

20.6.1. Si el Emisor ha venido publicando informacion financiera trimestral o
semestral desde la fecha de sus ultimos estados financieros auditados,
éstos deben incluirse en el Documento de Registro. Si la informacion
financiera trimestral o semestral ha sido revisada o auditada, debe
también incluirse el informe de auditoria o de revision. Si la informacion
financiera trimestral o semestral no ha sido auditada o no se ha revisado,
debe declararse este extremo

Se presenta a continuacion la informacion financiera correspondiente al ejercicio actual
para el periodo de 1 de enero de 2009 a 30 de septiembre de 2009°.

La informacion financiera incluida en este capitulo hace referencia a los estados
financieros intermedios resumidos consolidados a 30 de septiembre de 2009 y a 30 de
septiembre de 2008, todos ellos preparados de acuerdo con las normas internacionales de
informacién financiera (NIIF), no auditados y elaborados a partir de los registros
contables internos de la Sociedad.

Para la revision de la informacion financiera intermedia puede consultarse el Informe de
Gestion correspondiente al periodo 1 de enero a 30 de septiembre de 2009, perteneciente
a la Informacion Publica Periddica que se encuentra a disposicion del publico en la

® Toda la informacion contenida en este capitulo se expresa en miles de euros, salvo que
se indique lo contrario.
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pagina web de la CNMV (www.cnmv.es) Yy de RENTA CORPORACION
(www.rentacorporacion.com), y que quedan incorporados al presente Documento de
Registro por referencia.

En la tabla siguiente se muestran las principales magnitudes de la cuenta de resultados
consolidada del Grupo, comparativa con el mismo periodo del afio anterior.

(En miles de €)

sep-09 sep-08 % var. 09/08
Ingresos ordinarios 331.005 198.129 67%
Otros ingresos de explotacion 10.603 14.955 -29%
Consumo de mercaderias (334.266) (204.387) 64%
Gasto por prestaciones a los empleados (7.474) (16.484) -55%
Gastos por servicios exteriores (11.468) (25.633) -55%
Otros tributos (3.111) (3.241) -4%
Amortizacion y pérdidas relacionadas con activos (1.377) (1.725) -20%
Resultado enajenacién inmovilizado 1.297 0 n.a.
Resultado consolidado de explotacion (14.791) (38.386) -61%
Costes financieros netos (10.457) (18.638) -44%
Participacion en resultado de asociadas (53) 18.455 -100%
Resultado consolidado antes de impuestos (25.301) (38.569) -34%
Impuesto sobre las ganancias 6.993 13.327 -48%
Resultado consolidado del periodo (18.308) (25.242) -271%
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad (18.308) (25.242) -27%
Ganancias/(pérdidas) por accion para el Resultado
atribuible alos
accionistas de la Sociedad durante el periodo
(expresado en Euros por accion)

Bésicas (0,74) (1,02)
Diluidas (0,74) (1,02

Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados, no auditados, a 30 de septiembre de 2009 y a 30 de
septiembre de 2008.

Durante los nueve primeros meses del ejercicio 2009 el Grupo ha incrementado sus
ingresos ordinarios en un 67%. Dentro de éstos se incluyen las ventas realizadas dentro
del marco del proceso de refinanciacion que ascendieron a 281,1 millones de €. Las
ventas del periodo 2009 se han repartido entre el mercado nacional e internacional,
representando un 52% y un 48% respectivamente. Por su parte, el consumo de
mercaderias ha tenido la misma evolucion, vinculado igualmente a las ventas generadas
y, especialmente, a las realizadas dentro del marco del proceso de refinanciacion.

Por otro lado, la disminucion del gasto por prestaciones a los empleados y gasto por
servicios exteriores en un 55% ambos durante el 2009, es consecuencia de la reduccion
de plantilla y de las firmes politicas de contencién de gastos y reduccion de costes que ha
Ilevado a cabo el Grupo.
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Durante el 2009 la Sociedad ha formalizado la venta de la sede social del Grupo como
parte del acuerdo de refinanciacion con las entidades financieras, generandose con esta
operacion un beneficio de 1,4 millones de €, incluido en el resultado por enajenacion de
inmovilizado. La venta de dicho inmueble explica asimismo la disminucion del 20% en el
gasto por amortizacion y pérdidas relacionadas con activos de los primeros nueves meses
del 2009 frente al mismo periodo del ejercicio anterior. Todo ello ha contribuido a la
mejora del resultado consolidado de explotacion.

Los costes financieros netos han tenido asimismo una reduccion importante respecto al
mismo periodo del afio anterior situandose en los 10,5 millones de € frente a los 18,6
millones de € de 2008. Esta reduccion se debe principalmente a dos efectos: por un lado,
la reduccién de la deuda neta media vinculada al proceso de refinanciacién; y por otro, a
la disminucion del tipo de interés “all in” medio aplicado durante el 2009.

Los costes financieros asociados al proceso de refinanciacion formalizado en mayo de
2009 son periodificados durante 7 afios, acorde con la duracion de la financiacion del
crédito, no teniendo por ello efecto significativo en la cuenta de resultados consolidada a
30 de septiembre de 2009.

Los resultados provenientes de las sociedades asociadas no han sido significativos
durante el 2009, mientras que en el 2008 aportaron un beneficio de 18,5 millones de € en
el mismo periodo, provenientes tanto de ampliaciones de capital con prima de emision a
las que la Sociedad no acudi6 asi como de la venta de un 11,6% de la participacion de la
Sociedad en Mixta Africa.

En la tabla siguiente se muestran las principales partidas del Balance Consolidado del
Grupo a 30 de septiembre de 2009. En esta ocasion los datos comparativos del balance
corresponden al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008.
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(En miles de €)

ACTIVOS sep-09 2008 % variac.
sep-09/08
Activos no corrientes
Inmovilizado material 1.762 63.743 -97%
Activos intangibles 2.316 2.211 5%
Inversiones en asociadas 163 407 -60%
Cuentas a cobrar a largo plazo 23.168 22.290 4%
Instrumentos financieros derivados 231 - -
Activos financieros disponibles para la venta 6.572 6.572 0%
Activos por impuestos diferidos 40.380 41.425 -3%
Total activos no corrientes 74.592 136.648 -45%

Activos corrientes

Existencias 309.519 642.687 -52%
Clientes y otras cuentas a cobrar 40.102 41.862 -4%
Préstamos y deudas con partes vinculadas 3 5 -40%
Activos financieros mantenidos hasta su vencimiento 360 24.741 -99%
Efectivo y equivalentes al efectivo 21.763 2.311 842%
Total activos corrientes 371.747 711.606 -48%
TOTAL ACTIVOS 446.339 848.254 -47%

Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados, no auditados, a 30 de septiembre de 2009 y cuentas
anuales consolidadas auditadas a 31 de diciembre de 2008.

La significativa disminucién de la partida de inmovilizado material durante los primeros
nueve meses de 2009 se debe a la venta de la sede social del Grupo. Dicha venta ha
supuesto para la Sociedad un beneficio de 1,4 millones de €.

Es asimismo significativa la reduccion en las existencias del Grupo en un 52%, que se
debe principalmente a dos efectos: por un lado, a las ventas de activos del 2009, tanto las
ventas ordinarias como las realizadas dentro del marco del proceso de refinanciacion de
la deuda; y por otro, al caracter selectivo de las nuevas inversiones realizadas, debido a su
vez a los fuertes condicionantes de mercado y a la nueva estrategia adoptada por el
Grupo.

Durante los primeros meses del ejercicio 2009 se procedid a la cancelacion de los activos
financieros mantenidos a corto plazo, los cuales han sido incorporados integramente a las
cuentas bancarias del Grupo, clasificadas como efectivo y equivalentes al efectivo.

A 30 de septiembre de 2009, RENTA CORPORACION mantiene en cuentas a cobrar a largo
plazo un importe de 21.981 miles de € (valor contable actual de dicha cuenta a cobrar),
cuenta a cobrar que a fecha de elaboracion del Documento de Registro ain no esta
vencida, correspondientes a una operacion de suelo realizada en el ejercicio 2006, que
deberan ser abonados mediante la entrega de dos pagarés avalados por un importe de
12.661 miles de € cada uno de ellos con vencimiento 12 y 24 meses tras la recepcion por
la Sociedad de la notificacion de que se ha inscrito la reparcelacion en el Registro de la
Propiedad. Se estima que tal inscripcién tenga lugar en mayo de 2011, de modo que los
pagarés vencerian en mayo 2012 y mayo 2013 cada uno de ellos. El importe total de la
operacion ascendié a 34.125 miles de € (IVA incluido), de los cuales a fecha de
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elaboracion del presente Documento de Registro se han cobrado 8.802 miles de €,
estando pendientes de cobro un importe de 25.323 miles de €, que contablemente a
30/09/09 queda contabilizado por 21.981 miles de € (valor actual a 30/09/09 de la cuenta
a cobrar). En garantia del cobro de las cantidades aplazadas, en el momento de
otorgamiento de la escritura de compraventa se constituy6 una hipoteca a favor de RENTA
CORPORACION. En el hipotético caso de que no tuviera lugar la reparcelacion, deberia
abonarse el importe cobrado del deudor, esto es, 8.802 miles de €, si bien el riesgo de que
no tenga lugar la reparcelacién, teniendo en cuenta que no esta sujeta a un plazo
determinado, es considerado por RENTA CORPORACION muy remoto ya que es un tramite
procedimental dentro del proceso urbanistico y RENTA CORPORACION cuenta con
evidencia suficiente para cumplir con las obligaciones asumidas. Este riesgo de cobro
corresponde a una empresa inmobiliaria afectada por la actual crisis inmobiliaria y de la
que se desconoce su capacidad para hacer frente a dicho pago y la necesidad, en su caso,
de la recuperacion de los suelos correspondientes a esta operacion. Si bien se trata de un
riesgo de cobro por la consideracién del deudor y la actual situacion del mercado, RENTA
CORPORACION no tiene evidencia suficiente que justifique la no cobrabilidad de dicho
saldo, razon por la cual a dia de hoy no se ha procedido al deterioro de dicha deuda, ni
tampoco a dotar provision alguna en la medida en que técnicamente no hay motivo
alguno que justifique dicha provision.

(En miles de €)
PASIVOS Y PATRIMONIO NETO sep-09 2008 % variac.
sep-09/08

Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la

Sociedad
Capital 105.448 105.448 0%
Acciones propias (4.052) (6.003) -33%
Diferencia acumulada de conversion (7.497) (6.726) 11%
Reservas (3.407) 109.621 -103%
Resultado del periodo atribuido a la Sociedad (18.308)  (111.532) -84%
Dominante
Total patrimonio neto 72.184 90.808 -21%
PASIVOS
Pasivos no corrientes
Provision para riesgos y gastos 3.869 3.869 0%
Impuestos diferidos 5.094 7.687 -34%
Proveedores y otras cuentas a pagar 20.489 3.313 518%
Deudas financieras con entidades de crédito 263.361 0 -
Deudas financieras con terceros 3.975 0 -
296.788 14.869 1896%
Pasivos corrientes
Proveedores y otras cuentas a pagar 22.671 73.677 -69%
Deudas financieras 54.696 662.647 -92%
Instrumentos financieros derivados 0 6.253 -100%
Total pasivos corrientes 77.367 742.577 -90%
Total pasivos 374.155 757.446 -51%
Total patrimonio neto y pasivos 446.339 848.254 -47%
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Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados, no auditados, a 30 de septiembre de 2009 y cuentas
anuales consolidadas auditadas a 31 de diciembre de 2008.

La disminucion del patrimonio neto del Grupo se debe principalmente a la incorporacion
del resultado del periodo de 2009 que se sitGa en unas pérdidas de 18,3 millones de €, lo
que supone sin embargo una mejora respecto al resultado generado en el afio 2008.

El incremento en el saldo de proveedores y otras cuentas a pagar no corrientes se debe a
la clasificacion del importe de 20,5 millones de € como pasivo no corriente,
correspondiente a la obtencion del aplazamiento del pago de liquidaciones de IVA, por
un importe global de 24,4 millones de €, concedido por la Administracién Pablica por un
periodo superior a los tres afios.

El incremento de las deudas financieras no corrientes con entidades de crédito viene
explicado por la finalizacion y formalizacion durante 2009 del referido proceso de
refinanciacion de deuda descrito en el apartado 10.4 del presente Documento de Registro
y que ha supuesto una disminucion global de la deuda. A 31 de diciembre de 2008 dicho
acuerdo de refinanciacion estaba en proceso de negociacion por lo que la totalidad de la
deuda financiera fue clasificada, atendiendo a criterios de prudencia, como pasivo
corriente.

En cuanto al saldo de proveedores y otras cuentas a pagar corrientes, la disminucién del
69% en el periodo de los primeros nueve meses de 2009 frente al mismo periodo del afio
anterior viene explicada tanto por las ventas de unidades que estaban pendientes de cierre
en diciembre de 2008 como por la disminucion del nivel de pagos aplazados por compras
de fincas.

En las tablas siguientes se muestra el Estado Consolidado de Cambios en el Patrimonio
Neto de la Sociedad a 30 de septiembre de 2009 comparativo con el mismo periodo del
afio anterior.

(En miles de €)

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS Atribuible a los accionistas de la Sociedad
EN EL PATRIMONIO NETO Capital Acciones Diferencias Ganancias Total
Propias acumuladasde  acumuladasy patrimonio
conversion otras reservas neto
Saldo a 1 de enero de 2009 105.448 (6.003) (6.726) (1.911) 90.808
Instrumentos de cobertura de flujos de efectivo - - - (165) (165)
Diferencias de conversion - - (771) - (771)
Resultado del periodo - - - (18.308) (18.308)
Total ingresos y gastos del periodo - - (771) (18.473) (19.244)
Reserva Plan Acciones - - - (1.331) (1.331)
Enajenacion acciones propias - 1.951 - - 1.951
Saldo a 30 de septiembre de 2009 105.448 (4.052) (7.497) (21.715) 72.184

@ Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados, no auditados, a 30 de septiembre de 2009.

Durante los nueve primeros meses del ejercicio 2009 los cambios en el patrimonio neto
del Grupo se debieron principalmente a la incorporacion del resultado del ejercicio 2009.
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(En miles de €)

ESTADO CONSOLIDADO DE CAMBIOS Atribuible a los accionistas de la Sociedad
EN EL PATRIMONIO NETO Capital Acciones Diferencias Ganancias Total
Propias acumuladas de acumuladas y patrimonio
conversion otras reservas neto
Saldo a 1 de enero de 2008 105.448 (5.570) (2.096) 122.832 220.614
Instrumentos de cobertura de flujos de efectivo 548 548
Diferencias de conversion - - (3.070) - (3.070)
Resultado del periodo - - - (25.242) (25.242)
Total ingresos y gastos del periodo - - (3.070) (24.694) (27.764)
Reserva Plan Acciones - - - 153 153
Adquisicion acciones propias - (990) - - (990)
Enajenacion acciones propias - 557 - - 557
Distribuciéon de dividendos - - - (10.606) (10.606)
Variacion participacion asociadas - - - (1.714) (1.714)
Saldo a 30 de septiembre de 2008 105.448 (6.003) (5.166) 85.971 180.250

@ Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados, no auditados, a 30 de septiembre de 2008.

Durante el mismo periodo del 2008 la Sociedad procedié al reparto de dividendos por un
total de 10,6 millones de € vinculados al beneficio obtenido en el ejercicio 2007.

Asimismo el movimiento del patrimonio neto del Grupo durante los primeros nueve
meses del 2008 viene explicado basicamente por la incorporacién a éste de los resultados
obtenidos durante dicho periodo, asi como por las diferencias de conversion de los
estados financieros en moneda local distinta del euro. EI impacto de las diferencias de
conversion esta vinculado a la incorporacion de los estados financieros de las compafiias
del Grupo situadas fuera de la zona euro, concretamente en Londres (Inglaterra) y Nueva
York (Estados Unidos de América).

En la tabla siguiente se muestra el Estado Consolidado de Flujos de Efectivo de la
Sociedad calculado por el método indirecto para el periodo de 1 de enero a 30 de
septiembre de 2009 comparativo con el mismo periodo del afio anterior.
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(En miles de €)

ESTADO CONSOLIDADO DE FLUJOS DE EFECTIVO De 1 de enero a 30 de % variac.
septiembre @ 09/08
2009 2008
Flujos de efectivo de actividades de explotacion
Efectivo utilizado por las operaciones 277.778 79.337 250%
Intereses pagados (33.100) (35.931) -8%
Impuestos (pagados)/cobrados 5.445 12.326 -56%
Efectivo neto utilizado en actividades de explotacion 250.123 55.732 349%
Flujos de efectivo de actividades de inversion
Adquisicion de inmovilizado material (705) (934) -25%
Adquisicion de activos intangibles (399) (1.555) -14%
Enajenacion de inmovilizado material 63.154 0 n.a.
Pagos de primas en derivados (396) (310) 28%
Adquisicion de instrumentos financieros (360) (1.912) -81%
Enajenacion de instrumentos financieros 24.741 0 n.a.
Reembolsos de préstamos concedidos a partes vinculadas 2 605 -100%
Variacion participacion asociada 190 11.279 -98%
Efectivo neto (utilizado)/generado en actividades de inversion 86.227 7.173 1102%
Flujos de efectivo de actividades de financiacion
Adquisicion de acciones propias 0 (990) -100%
Enajenacion de acciones propias 1.951 557 250%
Reembolso de financiacién (595.388)  (118.234) 404%
Obtencidn de financiacion 272.563 69.800 290%
Obtencidn de financiacion de terceros 3.975 0 n.a.
Dividendos pagados a accionistas de la Sociedad 0 (10.606) -100%
Efectivo neto generado en actividades de financiacion (316.899) (59.473) 433%
Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio del periodo 2.311 2.737 -16%
Efectivo y equivalentes al efectivo al cierre del periodo 21.762 6.169 253%
(Disminucion)/aumento neto de efectivo y equivalentes al 19.451 3.432 467%
efectivo

(1) Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados, no auditados, a 30 de septiembre de 2009 y a 30 de
septiembre de 2008.

El efectivo utilizado por las operaciones se sitla a 30 de septiembre de 2009 en los 277,8
millones de €, lo que supone un incremento del 250% respecto al mismo periodo del afio
anterior. Dicha variacion esta ligada principalmente a la disminucion de las existencias
vinculada tanto a las ventas realizadas durante el primer semestre de 2009 como a la
realizacion de inversiones muy selectivas.

El incremento del efectivo neto generado en las actividades de inversion durante el 2009
se debe, principalmente, a dos efectos. Por un lado a la venta de la sede social del Grupo
lo que ha supuesto un incremento significativo en los fondos generados por enajenacion
de inmovilizado material, y por otro a la cancelacion de los activos financieros
mantenidos a corto plazo, los cuales se incorporaron en las cuentas de efectivo de la
Sociedad.

En cuanto a los recursos generados por la financiacién, es destacable el movimiento de
flujos generado a raiz del acuerdo de refinanciacion firmado en 2009, por un lado los
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vinculados al reembolso realizado y por otro lado los vinculados a la obtencién de
financiacion.

En la tabla siguiente se muestra el Efectivo Generado por las operaciones del Grupo para
el periodo de 1 de enero a 30 de septiembre de 2009 comparativo con el mismo periodo
del afio anterior.

(En miles de €)

EFECTIVO GENERADO POR LAS OPERACIONES De 1 de enero a 30 de % var.
septiembre® 09/08
2009 2008
Resultado del ejercicio atribuible a la sociedad dominante (18.308) (25.242) -27%
Ajustes de:
Impuestos (6.993) (13.327) -48%
Amortizacion de inmovilizado material 829 1.406 -41%
Amortizacion de activos intangibles 294 159 85%
(Beneficio)/pérdida en la venta de inmovilizado material (1.297) 0 n.a.
Correcciones valorativas por deterioro (18.778) (2.546) 638%
Ingresos por intereses (9.625) (7.879) 22%
Gasto por intereses 20.082 26.517 -24%
Dotacién / (aplicacion) provision riesgos y gastos 0 (67) -100%
Dotacion plan de acciones (1.331) 153 -970%
Participacion en la pérdida / (ganancia) de asociadas 53 (4.951) -101%
Variaciones en el capital circulante
Existencias 351.946 100.286 251%
Diferencias de conversion en el circulante (771) (3.070) -75%
Clientes y otras cuentas a cobrar 1.760 11.229 -84%
Proveedores y otras cuentas a pagar corrientes (57.259) (3.712) 1443%
Proveedores y otras cuentas a pagar no corrientes 17.176 381 4408%
Efectivo utilizado en las operaciones 277.778 79.337 250%

(1) Datos extraidos de los estados financieros intermedios resumidos consolidados, no auditados, a 30 de septiembre de 2009 y a 30 de
septiembre de 2008.

El incremento en el efectivo utilizado en las operaciones en el afio 2009 proviene
principalmente de la disminucién del capital circulante, especialmente las existencias, cuya
disminucion se debe tanto a las ventas de activos realizadas durante dicho periodo como al
caracter selectivo de las nuevas inversiones realizadas.

20.6.2. Si la fecha del Documento de Registro es mas de nueve meses posterior al
fin del «ultimo ejercicio auditado, deberia contener informacion
financiera intermedia que abarque por lo menos los primeros seis meses
del ejercicio y que puede no estar auditada (en cuyo caso debe declararse
este extremo)

No aplicable.

Documento de Registro - 155 -



20.7. Politica de dividendos

20.7.1. Importe de los dividendos por accion en cada ejercicio para el periodo
cubierto por la informacién financiera historica, ajustada si ha cambiado
el nimero de acciones del emisor, para que asi sea comparable

Durante el periodo cubierto por la informacién financiera histérica, RENTA CORPORACION
ha mantenido una politica de reparto de dividendos en base a la evolucion de los
resultados consolidados del Grupo. En la siguiente tabla se aprecia la evolucion del
dividendo acordado por RENTA CORPORACION, con cargo a los ultimos tres ejercicios (del
total nimero de acciones con derecho a dividendo quedan excluidas las acciones propias).

2008® 2007% 2006W % variac. 08/07 % variac. 07/06
Importe Dividendo Total (€) 0 10.605 14.250 -100% -26%
NUmero de acciones con derecho a dividendo (2) 24.651.534 24.830.546 24.926.827
Dividendo acordado por accion (€/ accion) (3) 0,00 0,42 0,57 -100% -27%
Ratio de Pay-Out (4) 0% 30% 30% -100% 0%

(1) Datos extraidos de las cuentas anuales consolidadas a 31 de diciembre de cada ejercicio.
(2) Excluida la autocartera.

(3) Referido a acciones con derecho a dividendo ajustadas.
(4) Se define el ratio de pay-out como Importe de Dividendo total acordado sobre el beneficio neto atribuido a los accionistas de la
sociedad.

En el ejercicio 2008 el Grupo ha obtenido un resultado negativo de 111,5 millones de €.

El dividendo del 2007 de 10.605 miles de € fue aprobado por la Junta Ordinaria de
Accionistas celebrada el 25 de abril de 2008, a propuesta del Consejo de Administracion
de 20 de febrero de 2008.

El dividendo de 2006 de 14.250 miles de € fue aprobado, a propuesta del Consejo de
Administracion del 21 de febrero de 2007, por la Junta General Ordinaria de Accionistas
de 29 de marzo de 2007.

Finalmente, el dividendo ordinario y extraordinario de 2005, por un importe global de
10.086 miles de €, fue aprobado por la Junta General de Accionistas de 9 de febrero de
2006 y propuesto por el Consejo de Administracion en su reunion celebrada el 27 de
diciembre de 2005.

En virtud de lo establecido en el acuerdo alcanzado con las entidades financieras para
refinanciar la deuda descrito en el apartado 5.1.5 del presente Documento de Registro,
RENTA CORPORACION ha quedado obligada a no efectuar distribuciones entre sus
accionistas en conceptos de reintegro de capital, prima de emision y pago o distribucion
de dividendos, salvo autorizacion expresa de la mayoria de estas entidades.

20.8. Procedimientos judiciales y de arbitraje

No existe ni ha existido procedimiento gubernativo, legal, judicial o de arbitraje (incluidos,
los que estdn en curso o pendiente de resolucién o aquellos que el Emisor tenga
conocimiento que afecta a la Sociedad o a las sociedades del Grupo), que haya tenido en el
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pasado reciente, 0 pueda tener, efectos significativos en la Sociedad y/o la posicién o
rentabilidad del Grupo.

No obstante, se hace constar que en la actualidad existen ocho procedimientos que cabe
mencionar:

— PLAZA ESPANA N° 3 DE MADRID: Los demandantes solicitan a RENTA CORPORACION la
devolucién de las arras entregadas por importe de 2.000.000 €. Existe sentencia
absolutoria en 12 y 22 instancia y la parte demandante ha recurrido en casacién ante el
Tribunal Supremo. La Sociedad no considera necesaria su provision, por no existir un
riesgo cierto de que se estimen las pretensiones de la contraparte al disponer RENTA
CORPORACION de dos sentencias a su favor.

- LA PONDEROSA: Los demandantes solicitaban la usucapion sobre la porcion de terreno
que ocupaban. Existe sentencia a favor de RENTA CORPORACION confirmada por la
Audiencia Provincial habiendo recurrido el demandante en casacion ante el Tribunal
Supremo. La cuantia del pleito es de 500.000 € si bien, la porcion de terreno sobre la
cual reclaman la propiedad equivale a 15.000.000 €, teniendo en cuenta el precio
pagado por RENTA CORPORACION para su compra. La Sociedad no considera necesaria
su provisién, por no existir un riesgo cierto de que se estimen las pretensiones de la
contraparte al disponer RENTA CORPORACION de sentencia a su favor.

- MERIDIANA: Existe un contencioso sobre una finca ya vendida. En el supuesto de que
declarasen nulo la totalidad del planeamiento aprobado que adjudica la edificabilidad
a la finca transmitida, la compradora de tal finca podria resolver el contrato de
compraventa (18.700.000 €). En caso de que la nulidad fuese parcial habria que
compensar, en su caso, la pérdida de metros cuadrados de edificabilidad en relacion
con la edificabilidad vendida. La Sociedad no ha provisionado dicho importe en sus
estados financieros por no existir un riesgo cierto de que se estimen las pretensiones
de la contraparte.

- PERE IV: RENTA CORPORACION se ha adjudicado las fincas en un proceso judicial de
ejecucion de hipoteca por un importe de 13.233 miles de € correspondientes al 50% de
su valor de tasacion. Dicha adjudicacion ha sido apelada por la ejecutada. La finca ha
sido valorada en 26,4 millones de €. En relacion con la restante cantidad adeudada de
17.468 miles de € (IVA incluido) RENTA CORPORACION va a proceder a su
reclamacion via judicial a la deudora y en su caso a su matriz, mas la cantidad de
9.210 miles de € en concepto de intereses y costas, por lo que la Sociedad no ha
provisionado dicho importe en sus estados financieros, si bien RENTA CORPORACION
no tiene a fecha de emisién de este documento evidencia suficiente sobre el potencial
desenlace de esta reclamacion.

- EscocesA: Recurso Contencioso-Administrativo interpuesto por la Sociedad contra el
Ayuntamiento de Barcelona en reclamacion de aproximadamente 8 millones de €.
Dicho valor corresponde al techo generado en este suelo como consecuencia de la
liberacién de 1.935 m? de techo calificados como vial a causa de la proteccién del
edificio en el conjunto de la “Escocesa”.
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- FRANCIA: Desde marzo de 2009 las autoridades francesas han iniciado una inspeccién
fiscal sobre el impuesto sobre sociedades e IVA correspondiente a 3 operaciones
efectuadas por una de las sociedades luxemburguesas del Grupo RENTA
CORPORACION en Paris. Estas tres operaciones corresponden a unas ventas totales de
83,4 millones de € siendo la base imponible total sujeta a contingencia por el impuesto
de sociedades de 18,2 millones de € y de 3,6 millones para el IVA. Actualmente, no
ha sido emitida acta de inspeccion por lo que a esta fecha RENTA CORPORACION
desconoce el alcance de la misma asi como de las eventuales contingencias que de la
misma pudieran derivarse.

- PROMOCIONES SANTA ROSA, S.A. Y WiLcox CORPORACION FINANCIERA, S.L. (esta
ultima anteriormente denominada Durango Different, S.L.): Con fecha 21 de
septiembre de 2009 la Sociedad ha sido notificada de la demanda presentada por
Promociones Santa Rosa, S.A. y Wilcox Corporacion Financiera, S.L. en la que se
impugnan los siguientes acuerdos sociales, adoptados por la Junta General de
Accionistas de fecha 10 de junio de 2009, por considerarlos nulos o subsidiariamente
anulables: (i) examen y aprobacion de los informes de gestion individual de la
Sociedad y consolidado de la Sociedad y sus sociedades dominadas correspondientes
al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2008; (ii) autorizacién al Consejo de
Administracion para aumentar el capital social dentro del plazo méximo de cinco afios
hasta la mitad del actual capital social, en una o varias veces, y en la oportunidad y
cuantia que considere adecuadas con atribucion de la facultad de excluir el derecho de
suscripcion preferente; y (iii) delegacion en el Consejo de Administracion de la
facultad de emitir bonos, obligaciones y demas valores de renta fija, simples,
canjeables y/o convertibles en acciones, warrants, pagarés y participaciones
preferentes con atribucion de la facultad de excluir el derecho de suscripcion
preferente. No se han solicitado medidas cautelares. A fecha de presentacion del
presente Documento de Registro, RENTA CORPORACION ha contestado a la demanda y
se ha celebrado la audiencia previa, en la que RENTA CORPORACION se ha ratificado en
el escrito de contestacion a la demanda. El juicio oral ha quedado fijado para el 25 de
febrero de 2010. No existe un riesgo econdmico cuantificable que la Sociedad haya
provisionado en sus estados financieros a la presente fecha.

—  SANT JusT: Demanda en reclamacion de la devolucion de la cantidad de 3.178.400
euros (IVA incluido), més los intereses legales. La demanda ha sido interpuesta por la
compafia compradora de un suelo, y en ella se solicita la devolucion de los importes
entregados por la misma en el momento de suscripcion del contrato privado de
compraventa, como parte del precio, al haberse resuelto el contrato y retornado a
RENTA CORPORACION la propiedad del suelo inicialmente vendido. La Sociedad
entiende que las cantidades reclamadas se corresponden con los dafios y perjuicios
causados al Grupo al no haberse cumplido por la demandante la obligacion de compra
del suelo ni satisfecho el total del precio inicialmente pactado en el momento previsto.
La Sociedad no ha provisionado el importe correspondiente esta reclamacion en sus
estados financieros, si bien RENTA CORPORACION no tiene a fecha de emision de este
documento evidencia suficiente sobre el potencial desenlace de esta reclamacion.

No obstante lo anterior, RENTA CORPORACION tenia dotada en afios anteriores y mantiene a
30 de junio de 2009 una provision para riesgos y gastos por importe de 3.869 miles de €, que
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cubriria responsabilidad por litigios y otras reclamaciones a los que pudiera hacer frente el
Grupo.

20.9. Cambios significativos en la posicion financiera o comercial del Emisor

Desde el cierre del ultimo ejercicio auditado, el Grupo ha llevado a cabo la firma de un
acuerdo con las principales entidades financiadoras de la deuda de RENTA CORPORACION
que concluy6 con la firma, el 26 de mayo de 2009, de un Nuevo Crédito Sindicado a largo
plazo. Los estados financieros intermedios a 30 de septiembre de 2009 reflejan la situacion
patrimonial de la Sociedad tras la formalizacién de dicho acuerdo.

21. INFORMACION ADICIONAL

21.1.  Capital social

La siguiente informacion se elaborard a partir de la fecha del balance méas reciente
incluido en la informacion financiera historica:

21.1.1. Importe del capital emitido, y para cada clase de capital social:

Tal y como se detalla en el apartado 21.1.7 posterior del presente Documento de Registro,
desde el 7 de abril de 2006 hasta la fecha del presente Documento de Registro no ha habido
variacion alguna en el capital social de RENTA CORPORACION por lo que el importe nominal
del capital social de RENTA CORPORACION emitido a la fecha del presente Documento de
Registro asciende a VEINTICINCO MILLONES VEINTINUEVE MIL TRESCIENTOS UN EUROS
(25.029.301 €), representado mediante VEINTICINCO MILLONES VEINTINUEVE MIiL
TRESCIENTOS Y UNA (25.029.301) acciones, con un valor nominal de uN EURO (1 €) cada
una de ellas, todas ellas de la misma serie y clase, integramente suscritas y desembolsadas.

a)  Numero de acciones autorizadas

En la pasada Junta General ordinaria de accionistas de la Compafiia celebrada el 10 de
junio de 2009, fue aprobada, conforme a lo dispuesto en el articulo 153.1.b) de la Ley de
Sociedades Andnimas, el otorgamiento de la correspondiente autorizacion al Consejo de
Administracion de la Compafiia para que, dentro del plazo maximo de cinco afios, y si lo
estima conveniente, pueda aumentar su capital social hasta la mitad de éste en la fecha de
adopcion del acuerdo, en una o varias veces, y en la oportunidad y cuantia que considere
adecuadas, con atribucion de la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente y
de dar nueva redaccion al articulo 5 de los Estatutos Sociales.

En virtud de dicho acuerdo, el Consejo de Administracién de la Compafiia esta
autorizado para la emision de hasta un maximo de 12.514.650 nuevas acciones, lo que
supondria un aumento de capital por importe de 12.514.650 €, al ser el valor nominal de
cada accion igual a 1 euro.

Este acuerdo, que ha sido aprobado por la Junta General ordinaria de accionistas de la
Compafiia de 10 de junio de 2009 con un 91,9% de los votos a favor, esta impugnado por
parte del accionista Wilcox Corporacion Financiera, S.L. y Promociones Santa Rosa, S.A.
(titulares de un 6,005% del capital social).
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b) NuUmero de acciones emitidas e integramente desembolsadas y las emitidas
pero no desembolsadas integramente

No existen dividendos pasivos, por encontrarse el capital social de RENTA CORPORACION
totalmente suscrito y desembolsado.

c) Valor nominal por accion, o que las acciones no tienen ningun valor nominal

Todas las acciones en que se divide el capital social de RENTA CORPORACION tienen un
valor nominal de UN EURO cada una.

d) Conciliacién del namero de acciones en circulacion al principio y al final del
afo. Si se paga mas del 10% del capital con activos distintos del efectivo dentro
del periodo cubierto por la informacion financiera historica debe declararse
este hecho.

El nimero de acciones de la Sociedad en circulacion a la fecha del presente Documento de
Registro es de veinticinco millones veintinueve mil trescientas una acciones (25.029.301).

21.1.2. Si hay acciones que no representan capital, se declarara el nUmero y las
principales caracteristicas de esas acciones

No existen acciones que no sean representativas del capital social.

21.1.3. Numero, valor contable y valor nominal de las acciones del emisor en
poder o0 en nombre del propio emisor o de sus filiales

A continuacion se recogen las acciones propias en autocartera que posee el Grupo a la fecha
del presente Documento de Registro, asi como el desglose de las compras y ventas de
autocartera realizadas por la Sociedad durante el ejercicio 2008:

N° Acciones Importe (valor Porcentaje sobre el

nominal) capital
Saldo a 31/12/2007 198.755 198.755 € 0,794%
Compras 198.544 198.544 € 0,793%
Ventas 19.532 19.532 € 0,078%
Saldo a 31/12/2008 377.767 377.767 1,509%
Compras 0 0 0%
Ventas 68.490 68.490 0,274%
Saldo a fecha del Documento de 309.277 309.277 1,236%

Registro

A la Fecha del presente Documento de Registro las demas sociedades del Grupo no poseen
acciones de la Sociedad.

No obstante, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 10 de
junio de 2009 autorizo6 al Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION para que
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pudiese proceder a la adquisicion derivativa de acciones propias de conformidad con los
requisitos legales establecidos en la Ley de Sociedades Andnimas. En concreto, las
adquisiciones podran realizarse directamente por la Sociedad o indirectamente a través de
sus sociedades dominadas mediante operaciones de compraventa, permuta o cualquier
otra permitida por la Ley, hasta la cifra maxima permitida por la Ley. Las adquisiciones
no podran realizarse a precio superior del que resulte en Bolsa. El plazo de vigencia de la
autorizacion serd de 5 afios a partir del dia siguiente al de la fecha del acuerdo.

Asimismo, y a los efectos previstos en el parrafo segundo del namero 1° del articulo 75
de la Ley de Sociedades Andnimas, también se autorizé para la adquisicion de acciones
de la Sociedad por parte de cualquiera de las sociedades dominadas en los mismos
términos resefiados en el parrafo anterior.

Las acciones adquiridas como consecuencia de esta autorizacion podran ser destinadas
tanto a su enajenacién o amortizacién como a la aplicacion de los sistemas retributivos
contemplados en el parrafo tercero del apartado 1 del articulo 75 de la Ley de Sociedades
Anonimas, asi como al desarrollo de programas que fomenten la participacion en el
capital de la Sociedad tales como, por ejemplo, planes de reinversion de dividendos,
bonos de fidelidad u otros instrumentos analogos.

Esta autorizacion sustituye y deja sin efecto, en la cuantia no utilizada, la acordada por la
Junta General de accionistas celebrada el 25 de abril de 2008.

21.1.4. Importe de todo valor convertible, valor canjeable o valor con warrants,
indicando las condiciones y los procedimientos que rigen su conversion,
canje o suscripcion

A la fecha de registro del presente Documento de Registro, la Sociedad no ha emitido ni
existen valores canjeables ni convertibles en acciones o con garantia.

No obstante, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad, celebrada el 10 de
junio de 2009 autorizé al Consejo de Administracion de RENTA CORPORACION para que:

(i)  pudiese proceder a la emision de dichos valores de conformidad con los requisitos
legales establecidos en la Ley de Sociedades Anonimas. En concreto, la emision de
dichos valores que podran ser obligaciones, bonos, y demas valores de renta fija
simples, canjeables y/o convertibles en acciones, warrants, pagarés y participaciones
preferentes con atribucion de la facultad de excluir el derecho de suscripcion
preferente; y

(i)  pudiese garantizar emisiones de valores de renta fija efectuadas por sociedades filiales.

Esta delegacion podré efectuarse en una o en varias veces en el plazo de 5 afios desde la
fecha del acuerdo y el importe maximo total de la emision o emisiones de valores al
amparo de la presente delegacion sera de cien millones de € (100.000.000 €).

Este acuerdo, que ha sido aprobado por la Junta General ordinaria de accionistas de la
Compafiia de 10 de junio de 2009 con un 90,2% de los votos a favor, esta impugnado por
parte del accionista Wilcox Corporacion Financiera, S.L. y Promociones Santa Rosa, S.A.

Documento de Registro - 161 -



21.1.5. Informacién y condiciones de cualquier derecho de adquisicion y/o
obligaciones con respecto al capital autorizado pero no emitido o sobre
un compromiso de aumentar el capital

La Junta General Ordinaria de accionistas de 10 de junio de 2009 adoptd, entre otros, los
siguientes acuerdos:

(i) Delegar en el Consejo de Administracion la facultad de aumentar el capital social
dentro del plazo maximo de cinco afios y hasta la mitad del actual capital social, en
una o varias veces, y en la oportunidad y cuantia que considere adecuadas, con
atribucion de la facultad de excluir el derecho de suscripcion preferente, dando
nueva redaccion al articulo 5 de los Estatutos Sociales.

Revocar, en la parte no utilizada, la autorizacion concedida en este mismo sentido
en la Junta General de accionistas de 25 de abril de 2008 bajo el punto
decimoséptimo de su orden del dia.

(i) Delegar en el Consejo de Administracién la facultad de emitir obligaciones, bonos,
y demas valores de renta fija de analoga naturaleza, tanto simples como canjeables
por acciones de la Sociedad, de cualquier otra sociedad, pertenezca 0 no a su
Grupo, y/o convertibles en acciones de la Sociedad, asi como pagares,
participaciones preferentes (en caso de que resulte legalmente admisible) y
warrants (opciones para suscribir acciones nuevas o para adquirir acciones viejas
de la Sociedad), en una o en varias ocasiones en el plazo de 5 afios desde la fecha
del acuerdo de delegacién. El importe maximo total de la emision o emisiones de
valores que se acuerden al amparo de la referida delegacion sera de cien millones
de € (100.000.000 €). En el caso de los warrants, a efectos del célculo del anterior
limite, se tendra en cuenta la suma de primas y precio de ejercicio de los warrants
de cada emision.

Revocar, en la parte no utilizada, el acuerdo de delegacion de facultades para la
emision de obligaciones convertibles y/o canjeables adoptado por la Junta General
de accionistas de 25 de abril de 2008 bajo el punto decimoctavo de su orden del dia.

Estos acuerdos, que han sido aprobados por la Junta General ordinaria de accionistas de
la Compafiia de 10 de junio de 2009, estan impugnados por parte del accionista Wilcox
Corporacién Financiera, S.L. y Promociones Santa Rosa, S.A.

21.1.6. Informacién sobre cualquier capital de cualquier miembro del grupo que
esté bajo opcion o que se haya acordado condicional o
incondicionalmente someter a opcion y detalles de esas opciones,
incluidas las personas a las que se dirigen esas opciones

A la fecha de registro del presente Documento de Registro ningin miembro del Grupo tiene
capital que esté bajo opcion o que se haya acordado condicional o incondicionalmente
someter a opcion.
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21.1.7. Evolucion del capital social, resaltando la informacion sobre cualquier

cambio durante el periodo cubierto por la informacion financiera
historica

A 31 de diciembre de 2005 el capital social de la Compafiia era de 21.949.301 € y desde el 1
de enero de 2006 hasta la fecha del presente Documento de Registro, se han realizado las
siguientes operaciones que han modificado el capital de la Sociedad:

La Junta General de Accionistas celebrada el 9 de marzo de 2006 acordé:

(i)

(i)

la ampliacion de capital social mediante la emision de 2.000.000 acciones de 1 euro de
valor nominal cada una y con renuncia del derecho de suscripcién preferente por parte
de los anteriores accionistas, con una prima de emision de 28 € por accion, con motivo
de la Oferta Publica de Venta y de la Oferta Publica de Suscripcién de Acciones de la
Sociedad de 16 de marzo de 2006, siendo el capital social resultante de 23.949.301 €;

y

aumentar el capital de la Sociedad en 1.080.000 € mediante la emision de 1.080.000
acciones nuevas ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una, destinadas a atender
el ejercicio de la opcion de suscripcion (Green-Shoe) que se otorgd a las entidades
coordinadoras globales de la Oferta Plblica de Venta y Oferta Publica de Suscripcion
de acciones de RENTA CORPORACION mencionada anteriormente. Dicha ampliacion se
hizo efectiva en fecha 7 de abril de 2006, con una prima de emision de 28 € por
accion.

El siguiente cuadro detalla las variaciones que ha sufrido el capital social durante el periodo
cubierto por la informacion financiera historica:

Concepto de Nominal Primade  Acciones NUmero Nominal Capital
variacion en el (€) emision emitidas de unitario  resultante
capital aparejada en el acciones  resultante €
al aumento  resultante (€
aumento
(€)
Capital social a31  21.949.301 - - 21.949.301 1 21.949.301
de diciembre de
2005
Aumento de capital  2.000.000 56.000.000 2.000.000 23.949.301 1 23.949.301

de 9 de marzo de

2006 con emision
de nuevas acciones

Aumento de 1.080.000 30.240.000 1.080.000 25.029.301 1 25.029.301
capital de 9 de

marzo de 2006 con
emisién de nuevas

acciones (green
shoe)
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21.2. Estatutos v escritura de constitucién

21.2.1. Descripcion del objeto social y fines del emisor y dénde pueden
encontrarse en los estatutos y escritura de constitucion

La Junta General de Accionistas de RENTA CORPORACION celebrada el 9 de febrero de 2006,
aprobd un texto refundido de los Estatutos Sociales y concretamente el articulo 2 de los
Estatutos Sociales dice lo siguiente:

“Avrticulo 2:
Constituye el objeto social de la Sociedad:

a) La compra, venta, alquiler, parcelacion, transformacion y urbanizacion de solares,
terrenos y fincas de cualquier naturaleza, pudiendo proceder a la edificacion de los
mismos y a su enajenacion, integramente, en forma parcial o en régimen de
propiedad horizontal.

b)  Lacompra, suscripcion, tenencia, permuta y venta de valores mobiliarios nacionales
y extranjeros, por cuenta propia y sin actividad de intermediacion. Se exceptdan las
actividades expresamente reservadas por la Ley a las Instituciones de Inversion
Colectiva, asi como lo expresamente reservado por la Ley del Mercado de Valores a
las Agencias y/o Sociedades de Valores y Bolsa.

c) Dirigir y gestionar la participacion de la Sociedad en el capital social de otras
entidades, mediante la correspondiente organizacion de medios personales y
materiales, y asesorar y participar en la direccion, gestion y financiacion, de las
actividades de las compafiias participadas, a cuyo fin podra prestar, a favor de las
mismas, las garantias y afianzamientos que resulten oportunos.

La Sociedad podra desarrollar las actividades integrantes del objeto social,
especificadas en los parrafos anteriores, total o parcialmente, de modo indirecto,
mediante la titularidad de acciones o participaciones en Sociedades con objeto
idéntico o analogo.

Quedan excluidas del objeto social todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la
ley exija requisitos especiales que no queden cumplidos por esta Sociedad.

Si las disposiciones legales para el ejercicio de algunas de las actividades
comprendidas en el objeto social exigieran algun titulo profesional, autorizacion
administrativa o inscripcion en registros publicos, dichas actividades deberan
realizarse por medio de personas que tengan dicha titularidad profesional y, en todo
caso, no podran iniciarse antes de que hayan cumplido los requisitos administrativos
exigidos.”

Los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta General de Accionistas, el Reglamento del
Consejo de Administracion y el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores de RENTA CORPORACION estan a disposicion del publico y pueden ser consultados
en el domicilio social, sito en Barcelona, Via Augusta 252-260. Los Estatutos Sociales y el
Reglamento de la Junta General de Accionistas, podran ser consultados, asimismo, en el
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Registro Mercantil de Barcelona. Adicionalmente, los Estatutos Sociales el Reglamento de
la Junta General de Accionistas, el Reglamento del Consejo de Administracion y el
Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de Valores de RENTA CORPORACION
pueden ser consultados a través de la pagina web de la Sociedad
(www.rentacorporacién.com).

La escritura de constitucién de RENTA CORPORACION esta a disposicion del publico y puede
ser consultada en el domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en el Registro
Mercantil de Barcelona.

21.2.2. Breve descripcion de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor relativa a los miembros de los érganos de
administracion, de gestion y de supervision

Los Estatutos Sociales de RENTA CORPORACION establecen los siguientes aspectos mas
relevantes respecto de los miembros de los drganos de administracion, gestion vy
supervision de la Sociedad:

- El Consejo de Administracion de la Sociedad estard compuesto por miembros en un
ndmero minimo de cinco y maximo de quince.

- Para ser Consejero no seré preciso reunir la condicion de accionista de la Sociedad.

- La Junta General procurara que, en la medida de lo posible, en la composicion del
Consejo de Administracion el numero de consejeros externos o0 no ejecutivos
constituya mayoria respecto del de consejeros ejecutivos. A estos efectos, se
entendera que son ejecutivos los consejeros que por cualquier titulo desemperien
responsabilidades de gestién dentro de la Sociedad o de sociedades del Grupo. El
Consejo procurara igualmente que, en la medida de lo posible, dentro del grupo
mayoritario de los consejeros externos se integren a los titulares o los
representantes de los titulares de participaciones significativas estables en el capital
de la Sociedad (consejeros dominicales) y personas de reconocido prestigio que no
se encuentren vinculadas al equipo ejecutivo o a los accionistas significativos
(consejeros independientes).

- Los administradores desempefiardn su cargo por plazo de seis afios como maximo,
sin perjuicio de su reeleccion, asi como de la facultad de la Junta de proceder en
cualquier tiempo y momento a la destitucion de los mismos de conformidad con lo
establecido en la Ley y en los Estatutos Sociales.

- El Consejo de Administraciéon designara de entre sus miembros un Presidente y un
Vicepresidente. Ademas nombrard& un Secretario y potestativamente un
Vicesecretario, que podran ser no Consejeros.

- El Consejo quedard validamente constituido cuando concurran la mitad mas uno de

sus miembros, y, salvo que la Ley exija otra cosa, los acuerdos se tomaran por
mayoria absoluta de los Consejeros concurrentes.
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El Consejo de Administracion se reunira, de ordinario, un minimo de seis veces al
afo y, a iniciativa del Presidente, cuantas veces este lo estime oportuno para el buen
funcionamiento de la Sociedad. EI Consejo de Administracion, deberd reunirse
tambien cuando lo pidan, al menos, dos de sus miembros.

El Consejo de Administracion se regird por las normas legales que le sean de
aplicacion y por los Estatutos Sociales. EI Consejo de Administracion desarrollard y
completara tales previsiones por medio del oportuno Reglamento del Consejo de
Administracion de cuya aprobacion informaré la Junta General.

Compete al Consejo de Administracion, la representacion y la suprema direccion y
administracion de la Sociedad.

Los miembros de la administracion social desempefiaran su cargo con la diligencia
de un ordenado empresario y representante legal. Los consejeros y, en mayor
medida, los consejeros independientes, aportaran en todo momento su vision
estratégica, asi como conceptos, criterios y medidas innovadoras para el 6ptimo
desarrollo y evolucién del negocio de la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion, percibirdn en cada ejercicio una
cantidad fija anual que determinard la Junta General para distribuir entre los
Consejeros. Esta cantidad debera oscilar entre un minimo del cero coma cinco por
ciento (0,5%) y un méximo del cinco por ciento (5%) del beneficio neto de la
Sociedad en el ejercicio inmediatamente precedente. En el supuesto de que no
existiera beneficio neto de la Sociedad, los miembros del Consejo de
Administracion percibiran Unicamente una cantidad concreta en efectivo en
concepto de dietas por asistencia a las reuniones del Consejo.

El Consejo fijara en cada ejercicio el importe concreto a percibir por cada uno de
los miembros del mismo, pudiendo graduar la cantidad a percibir por cada uno de
ellos en funcion de su pertenencia o no a 6rganos delegados del Consejo, los cargos
que ocupe en el mismo, o en general, su dedicacion a las tareas de administracion o
al servicio de la Sociedad.

Asimismo, los Consejeros podran ser retribuidos con la entrega de acciones de la
Sociedad o de otra compafiia cotizada del grupo al que pertenezca, de opciones
sobre las mismas o de instrumentos vinculados a su cotizacion.

Los acuerdos se adoptaran por mayoria absoluta de los asistentes a la reunion, salvo
en los supuestos en los que la Ley o los Estatutos Sociales hayan establecido
mayorias reforzadas. En caso de empate en las votaciones, el voto del Presidente
seré dirimente.

El Consejo de Administracion podra designar de su seno una Comisién Ejecutiva o
uno o méas Consejeros Delegados, sin perjuicio de los apoderamientos que pueda
conferir a cualquier persona, pudiendo delegar en ellos, total o parcialmente, con
caracter temporal o permanente, todas las facultades que no sean indelegables
conforme a la Ley.
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—  El Consejo podré constituir otras comisiones con funciones consultivas o asesoras
sin perjuicio de que excepcionalmente se les atribuya alguna facultad de decision.
En todo caso, el Consejo debera constituir un Comité de Auditoria. Asimismo,
podra constituir una Comision de Nombramientos y Retribuciones.

El 27 de diciembre de 2005 el Consejo de Administracion, aprobd el Reglamento del
Consejo de Administracion que fue presentado a la Junta General de Accionistas de 9 de
febrero de 2006 (el “Reglamento del Consejo de Administracion”).

El Reglamento del Consejo de Administracion tiene por objeto determinar los principios
de actuacién del Consejo de Administracién de RENTA CORPORACION, las reglas basicas
de su organizacion y funcionamiento y las normas de conducta de sus miembros, siendo
sus aspectos mas relevantes los siguientes:

—  El Consejo de Administracion es el maximo 6rgano de decision de la Sociedad,
siendo de su competencia las funciones que le atribuye la Ley de Sociedades
Andnimas. Sin perjuicio de lo anterior, la politica del Consejo es delegar la gestién
ordinaria de la Sociedad en el equipo de direccion y concentrar su actividad en la
funcion general de supervision y en la adopcion de las decisiones mas relevantes
para la administracion de la Sociedad.

- El Consejo de Administracion, en el ejercicio de sus facultades de propuesta a la
Junta General y de cooptacion para la cobertura de vacantes, procurara que, en la
medida de lo posible, en la composicién del 6rgano, los Consejeros externos o no
ejecutivos representen mayoria sobre los Consejeros ejecutivos. EI Consejo de
Administracion procurard igualmente que dentro del grupo mayoritario de los
consejeros externos se integren los titulares o los representantes de los titulares de
participaciones significativas estables en el capital de la Sociedad (Consejeros
dominicales) y profesionales de reconocido prestigio que no se encuentren
vinculados al equipo ejecutivo o a los accionistas significativos (Consejeros
independientes). Las anteriores definiciones de las calificaciones de los consejeros
se interpretaran en linea con las recomendaciones de buen gobierno corporativo
aplicables en cada momento. Asimismo, el Consejo procurara que, en la medida de
lo posible, exista un equilibrio razonable entre los consejeros dominicales y los
consejeros independientes, esto es, teniendo en cuenta la relacion existente en el
accionariado de la Sociedad entre el capital flotante (en manos de inversores
ordinarios) y el capital estable (en manos de accionistas significativos).

- El Consejo de Administracion procurard que la eleccion de candidatos recaiga
sobre personas de reconocida solvencia, competencia y experiencia, debiendo
extremar el rigor en relacion con aquéllas llamadas a cubrir los puestos de
Consejero independiente. ElI Consejo de Administracion no podrd proponer o
designar para cubrir un puesto de Consejero independiente a personas que
desempefien algun puesto ejecutivo en la Sociedad o se hallen vinculadas por
razones familiares con los Consejeros ejecutivos o con otros altos directivos de la
Sociedad.

- Los Consejeros deberan poner su cargo a disposicion del Consejo de
Administracion y formalizar, si éste lo considera conveniente, la correspondiente
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dimision en los siguientes casos: (a) cuando cesen en los puestos ejecutivos a los
que estuviere asociado su nombramiento como Consejero, (b) cuando se vean
incursos en alguno de los supuestos de incompatibilidad o prohibicién legalmente
previstos; (c) cuando resulten gravemente amonestados por el Consejo de
Administracion por haber infringido sus obligaciones como Consejeros; (d) cuando
su permanencia en el Consejo de Administracion pueda poner en riesgo los
intereses de la Sociedad o cuando desaparezcan las razones por las que fueron
nombrados (por ejemplo, cuando un consejero dominical se deshace de su
participacion en la Sociedad).

- El Consejo de Administracion procurara que las retribuciones sean moderadas en
funcidn de las exigencias del mercado. En particular, el Consejo de Administracion
adoptara todas las medidas que estén a su alcance para asegurar que la retribucion
de los consejeros externos, incluyendo la que en su caso perciban como miembros
de las comisiones delegadas del Consejo de Administracion, se ajuste a las
siguientes directrices: (a) el Consejero externo debe ser retribuido en funcion de su
dedicacion efectiva; (b) el Consejero externo debe quedar excluido de los sistemas
de previsién financiados por la Sociedad para los supuestos de cese, fallecimiento o
cualquier otro; (c) el importe de la retribucion del Consejero externo debe
calcularse de tal manera que ofrezca incentivos para su dedicacion, pero no
constituya un obstaculo para su independencia.

- En el desempefio de sus funciones, el Consejero obrara con la diligencia de un
ordenado empresario y de un representante leal, estard sujeto al deber de
confidencialidad y a la obligacion de no competencia asi como al deber de
comunicar la existencia de conflictos de interés al Consejo de Administracion y
abstenerse de asistir e intervenir en las deliberaciones que afecten a asuntos en los
que se halle interesado personalmente.

—  El Consejo de Administracion promovera la participacion informada de los
accionistas en las Juntas Generales y adoptara cuantas medidas sean oportunas para
facilitar que la Junta General de Accionistas ejerza efectivamente las funciones que
le son propias conforme a la Ley y a los Estatutos Sociales. EI Consejo de
Administracion establecera igualmente mecanismos adecuados de intercambio de
informacion regular con los inversores institucionales que formen parte del
accionariado de la Sociedad sin que ello pueda traducirse, en ningin caso, en una
posicion de ventaja o privilegio respecto al resto de accionistas.

—  Seconstituira en el seno del Consejo de Administracién un Comité de Auditoria asi
como una Comision de Nombramientos y Retribuciones. En el apartado 16.3 del
presente Documento de Registro, se contiene una descripcion de las funciones
asignadas segun el Reglamento del Consejo de Administracion al Comité de
Auditoria asi como a la Comision de Nombramientos y Retribuciones.

También en la sesion de 27 de diciembre de 2005 el Consejo de Administracién, aprobd
el Reglamento Interno de Conducta en materia de Mercado de Valores (el “Reglamento
Interno de Conducta”).
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El Reglamento Interno de Conducta de RENTA CORPORACION responde al fin de
asegurar el cumplimiento de los preceptos contenidos en la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores, modificada por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de Medidas
de Reforma del Sistema Financiero, en el Real Decreto 629/1993, de 3 de mayo, sobre
normas de actuacion en los mercados de valores y registros obligatorios, y en el Real
Decreto 1333/2005, de 11 de noviembre, en materia de abuso de mercado.

El Reglamento Interno de Conducta determina los criterios de comportamiento y de
actuacion que deben seguir sus destinatarios en relacion con las operaciones descritas en el
mismo asi como con el tratamiento, utilizacion y divulgacion de informacion privilegiada,
reservada y relevante, en orden a favorecer la transparencia en el desarrollo de las
actividades de las sociedades del Grupo y la adecuada informacion y proteccion de los
inversores.

Como aspectos mas significativos recogidos en el Reglamento Interno de Conducta cabe
destacar los siguientes:

- Estan sujetos al Reglamento Interno de Conducta (i) los miembros del Consejo de
Administracion de la Sociedad y, en caso de no ser miembros, el Secretario y el
Vicesecretario del Consejo de Administracion asi como el Secretario General de la
Sociedad, (ii) los altos directivos de la Sociedad, (iii) los directivos y empleados
que se determinen, tanto de la Sociedad como de sus empresas participadas, que
desarrollen su trabajo en areas relacionadas con los mercados de valores o que
tengan habitualmente acceso a la informacion privilegiada relacionada, directa o
indirectamente, con la Sociedad y sus empresas participadas y que, ademas, tengan
competencia para adoptar las decisiones de gestion que afecten al desarrollo futuro
y a las perspectivas empresariales de la Sociedad y sus empresas participadas, (iv)
los asesores y consultores externos que sean contratados por la Sociedad para
intervenir en las operaciones objeto del Reglamento Interno de Conducta, (v) de
existir, el personal integrado en los servicios de Bolsa de las compafiias del Grupo,
y (vi) cualquier otra persona que quede incluida en el ambito de aplicacion del
Reglamento Interno de Conducta por decisién del Presidente del Consejo de
Administracion de la Sociedad a la vista de las circunstancias que concurran en
cada caso.

- Se establecen las restricciones y condiciones para compra o venta de valores o
instrumentos financieros de RENTA CORPORACION por las personas sujetas y por las
personas que posean informacién privilegiada de la Sociedad. Asimismo, se
establecen normas de conducta en relacion con la informacion reservada y la
obligacion de salvaguarda de la informacion privilegiada.

—  Se establece que las personas sujetas al Reglamento Interno de Conducta se
abstendran de preparar o realizar practicas que falseen la libre formacién de precios
de valores o instrumentos financieros de RENTA CORPORACION.

- En cuanto a operaciones de autocartera se establece que dichas operaciones tendran

como finalidad contribuir a la liquidez de las acciones en el mercado o a reducir las
fluctuaciones de la cotizacion, y no responderan a un propoésito de intervencion en
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el libre proceso de formacion de precios en el mercado o al favorecimiento de
accionistas determinados de las compafiias integradas en el Grupo.

- Las personas sujetas sometidas a conflictos de interés deberdn actuar en todo
momento con libertad de juicio, con lealtad a la Sociedad y sus accionistas e
independientemente de intereses propios 0 ajenos. En consecuencia, se abstendran
de (i) primar sus propios intereses a expensas de los de la Sociedad o los de unos
inversores a expensas de los de otros, (ii) intervenir o influir en la toma de
decisiones que puedan afectar a las personas o entidades con las que exista
conflicto y de acceder a informacion confidencial que afecte a dicho conflicto y (iii)
deberéan informar al Director del Departamento Juridico sobre los posibles
conflictos de interés en que se encuentren incursos por causa de sus actividades
fuera de la Sociedad, sus relaciones familiares, su patrimonio personal, o por
cualquier otro motivo.

—  Enrelacion con el registro de acciones y el archivo de comunicaciones el Secretario
General es la persona encargada de mantener un registro sobre informacion relativa
a valores o instrumentos financieros de RENTA CORPORACION propiedad de las
personas sujetas.

21.2.3. Descripcion de los derechos, preferencias y restricciones relativas a cada
clase de las acciones existentes

Todas las acciones representativas del capital de RENTA CORPORACION actualmente en
circulacion son de una Unica clase y serie y confieren a sus titulares los mismos derechos
politicos y econémicos, que son los plenos derechos econdémicos y politicos inherentes a las
mismas recogidos en la Ley de Sociedades Anonimas y en los Estatutos Sociales de la
Sociedad.

21.2.4. Descripcion de qué se debe hacer para cambiar los derechos de los
tenedores de las acciones, indicando si las condiciones son mas
significativas que las que requiere la ley

Las modificaciones de los derechos de los titulares de las acciones en que se divide el capital
social de RENTA CORPORACION requerira la oportuna modificacion estatuaria que, en caso
de afectar a una sola parte de las acciones y suponer un trato discriminatorio entre las
mismas, debera ser aprobada por la mayoria de las acciones afectadas. Los Estatutos
Sociales de RENTA CORPORACION no recogen especialidad alguna en este particular respecto
de lo establecido en la Ley de Sociedades Andnimas.

21.2.5. Descripcion de las condiciones que rigen la manera de convocar las
juntas generales anuales y las juntas generales extraordinarias de
accionistas, incluyendo las condiciones de admision

Convocatoria

Las condiciones que rigen la manera de convocar las Juntas Generales ordinarias y las
Juntas Generales extraordinarias de Accionistas, incluyendo las condiciones de asistencia, se
encuentran recogidas en los Estatutos Sociales de RENTA CORPORACION, asi como en el
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Reglamento de la Junta General de Accionistas aprobados por la Junta General de
Accionistas de fecha 9 de febrero de 2006.

La Junta General ordinaria se reunird dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio
para censurar la gestion social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio anterior y
resolver sobre la aplicacion del resultado, sin perjuicio de su competencia para tratar y
decidir sobre cualquier otro asunto que figure en el orden del dia. Toda Junta que no sea la
prevista anteriormente tendra la consideracion de Junta General extraordinaria.

De conformidad con la reforma de la Ley de Sociedades Andnimas operada en virtud de
la Ley 19/2005, de 14 de noviembre, sobre la sociedad anénima europea domiciliada en
Espafia, las Juntas seran convocadas mediante anuncio publicado en el Boletin Oficial del
Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulacion en la provincia, con al
menos un mes de antelacién a la fecha fijada para su celebracién. El anuncio de
convocatoria expresara el caracter de ordinaria o extraordinaria, la fecha y el lugar de
celebracion y todos los asuntos que hayan de tratarse y demas cuestiones que, en su caso,
deban ser incluidas en el mismo conforme a lo dispuesto en el Reglamento de la Junta
General. Podra, asimismo, hacerse constar la fecha en la que, si procediera, se reunira la
Junta en segunda convocatoria. Entre la primera y segunda reunion debera mediar, por lo
menos, un plazo de veinticuatro horas. Si la Junta General, debidamente convocada, no se
celebrara en primera convocatoria, ni se hubiese previsto en el anuncio la fecha de la
segunda, deberd ésta ser anunciada, con los mismos requisitos de publicidad que la
primera, dentro de los quince dias siguientes a la fecha de la Junta no celebrada y con
ocho dias de antelacion a la fecha de la reunion. Por lo que se refiere a la convocatoria
judicial de las Juntas, se estard igualmente a lo dispuesto en la Ley de Sociedades
Andnimas. El 6rgano de administracion debera, asimismo, convocar la Junta General
cuando lo soliciten accionistas que representen, al menos, el cinco por ciento (5%) del
capital social o cuando se formule una oferta publica de adquisicion sobre valores
emitidos por la Sociedad.

Asimismo, la Junta podra celebrarse con el caracter de universal, que entendiéndose en todo
caso convocada y quedando validamente constituida sin necesidad de previa convocatoria,
cuando se halle presente la totalidad del capital social y los asistentes acepten por
unanimidad la celebracion de la Junta, de acuerdo con el articulo 99 de la Ley de Sociedades
Anonimas.

Asistencia

Los accionistas podran asistir a la Junta General cualquiera que sea el nimero de acciones
de que sean titulares siempre que conste previamente a la celebracion de la Junta General la
legitimacidn del accionista, que quedara acreditada mediante la correspondiente tarjeta de
asistencia nominativa o el documento que, conforme a Derecho, les acredite como
accionistas, en el que se indicara el nimero, clase y serie de las acciones de su titularidad,
asi como el nimero de votos que puede emitir. Para ello sera requisito indispensable que el
accionista tenga inscrita la titularidad de sus acciones en el correspondiente registro contable
de anotaciones en cuenta, con cinco dias de antelacion de aquél en que haya de celebrarse la
Junta General y se provean de la correspondiente tarjeta de asistencia del documento que,
conforme a derecho, le acredite como accionista. Los miembros del Organo de
administracion deberan asistir a las Juntas Generales que se celebren si bien el hecho de que

Documento de Registro - 171 -



cualquiera de ellos no asista por cualquier razon no impedird en ningun caso la valida
constitucion de la Junta General. El Presidente de la Junta podra autorizar la asistencia de los
Directores Gerentes, Técnicos y demas personas que tengan interés en la buena marcha de
los asuntos sociales, asi como cursar invitacion a las personas que tenga por conveniente.

Sin perjuicio de la asistencia de las entidades juridicas accionistas a través de quien ostente
el poder de su representacion, todo accionista que tenga derecho de asistencia podra hacerse
representar en la Junta General por medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista. La
representacion debera conferirse por escrito o por los medios de comunicacion a distancia
que, garantizando debidamente la identidad del representado y representante, el 6rgano de
administracion determine, y con caracter especial para cada Junta General, en los términos y
con el alcance establecidos en la Ley de Sociedades Andnimas y en el Reglamento de la
Junta General. Asimismo, se permite el voto mediante el uso de correo postal u otros medios
de comunicacion a distancia siempre que se haya recibido por la Sociedad antes de las
veinticuatro (24) horas del dia inmediatamente anterior al previsto para la celebracion de la
Junta en primera convocatoria, dejandose a la facultad del Consejo de Administracion el
desarrollo de las previsiones estableciendo las reglas, medios y procedimientos adecuados al
estado de la técnica, para instrumentar la emision del voto y el otorgamiento de la
representacion por medios electronicos, ajustandose en su caso a las normas que se dicten al
efecto. Las reglas de desarrollo que adopte el Consejo de Administracion al amparo de lo
dispuesto en el presente apartado se publicaran en la pagina web de la Sociedad.

21.2.6. Breve descripcidn de cualquier disposicion de las clausulas estatutarias o
reglamento interno del emisor que tenga por efecto retrasar, aplazar o
impedir un cambio en el control del emisor

No existen disposiciones estatutarias ni reglamentos internos que tengan por efecto retrasar,
aplazar o impedir un cambio en el control de la Sociedad.

21.2.7. Indicacion de cualquier disposicion de las cldusulas estatutarias o
reglamentos internos, en su caso, que rija el umbral de participacion por
encima del cual deba revelarse la participacion del accionista

No existe disposicion en los Estatutos Sociales de RENTA CORPORACION por la que se
obligue a los accionistas con una participacion significativa a revelar esta circunstancia, sin
perjuicio de las exigencias establecidas por la normativa vigente y, en particular, en el Real
Decreto 377/1991, de 15 de marzo, sobre Comunicacion de Participaciones significativas en
Sociedades Cotizadas y de Adquisiciones por éstas de acciones propias, en el Real Decreto
1333/2005, de 11 de noviembre, en materia de abuso de mercado y en el Real Decreto
1362/2007 de 19 de octubre por el que se desarrolla la Ley 24/1988, de 28 de julio, del
Mercado de Valores, en relacion con los requisitos de transparencia relativos a la
informacidn sobre los emisores cuyos valores estén admitidos a negociacion en un mercado
secundario oficial o en otro mercado regulado de la Union Europea.
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21.2.8. Descripcion de las condiciones impuestas por las clausulas estatutarias o
reglamento interno que rigen los cambios en el capital, si estas
condiciones son mas rigurosas que las que requiere la ley

Las condiciones que han de cumplir las modificaciones del capital social de RENTA
CORPORACION y de los respectivos derechos de las acciones de la misma se rigen por lo
dispuesto en la Ley de Sociedades Andnimas, no estableciendo los Estatutos Sociales de la
Sociedad condicion especial alguna al respecto.

22. CONTRATOS RELEVANTES

A la fecha del presente Documento de Registro, no hay contratos importantes ajenos al
negocio ordinario de la Sociedad que sean relevantes ni contratos celebrados por cualquier
miembro del Grupo que contengan una clausula en virtud de la cual cualquier miembro del
Grupo tenga una obligacion o un derecho que sean relevantes para el Grupo, salvo por lo
que se indica en los siguientes parrafos.

Contratos significativos suscritos entre RENTA CORPORACION Y su accionista principal

El dia 26 de mayo de 2009 D. Luis Hernandez de Cabanyes y RENTA CORPORACION
ReEAL ESTATE S.A. suscribieron, como prestamista y prestataria respectivamente, un
contrato de Préstamo Participativo por importe de 4.000.000 € con una duracién de 7
afios y un mes venciendo el 26 de junio de 2016, como modificacion y ampliacion de otro
contrato anterior de 2 de marzo de 2009.

En virtud de dicho Préstamo Participativo se devenga en favor del prestamista un interes
fijo y otro variable:

(i) Interés fijo: el tipo de interés que resulte de la suma del Euribor mas un margen,
siendo Euribor el de aplicacion en el Tramo A del Contrato de Credito Preferente
en todo momento. El margen aplicable se configura como el superior entre: (i) 125
puntos basicos o (ii) el margen mas alto que la prestataria esté pagando en relacion
con cualquier otra deuda financiera de igual o superior rango al Préstamo
Participativo, en cada momento de revision del tipo de referencia (Euribor)

(if) Interés variable: 10% sobre el importe del beneficio anual neto de RENTA
CORPORACION que exceda la cifra de 50.000.000 de euros.

En el contrato de Préstamo Participativo las partes pactaron que en caso de que RENTA
CORPORACION lleve a cabo un aumento de capital dinerario con anterioridad a la fecha de
vencimiento del mismo, debe notificarselo al prestamista a la mayor brevedad posible,
incluyendo el tipo de emisién propuesto, con el objeto de que éste pueda comunicar su
voluntad de suscribir su cuota parte del aumento de capital mediante la reinversion en
dicho aumento del importe previamente reembolsado a Luis Hernandez de Cabanyes en
virtud de la amortizacion anticipada del préstamo participativo destinando los fondos de
la amortizacion a la suscripcion de nuevas acciones de la Sociedad, en el marco de dicho
aumento de capital dinerario.

Contratos significativos suscritos por RENTA CORPORACION ajenos al negocio ordinario de
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la sociedad
El Contrato entre Accionistas

Los accionistas D. Luis Hernandez de Cabanyes, D.2 Cristina Orpinell Kristjansdottir,
DINOMEN, S.L., FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION, D.2 Anna M? Birulés Bertran,
INSTITUTO INTERNACIONAL DE FINANZAS, S.L., D. César A. Gibernau Ausio, D.2 Elena
Hernandez de Cabanyes, D. Celso Cabrera Marrero, D. Pere Arimon Vilageliu, D.2 Esther
Giménez Arribas, D. David Vila Balta, D.2 Ana Hernandez de Cabanyes, ToGA 20, S.L.,
ANPOL CAPITAL, S.L., FINANTING 2001, S.L., SDEEGTUTERS, S.L. y AURODOC 75, S.L., que
a la fecha del presente Documento de Registro ostentan una participacion conjunta del
52,154% de la Sociedad, suscribieron el dia 24 de febrero de 2006 un contrato entre
accionistas elevado a publico en dicha fecha mediante escritura autorizada por el Notario de
Barcelona D.2 Berta Garcia Prieto con el nimero 819 de su protocolo (y adhesiones
posteriores) por el que se regulan ciertas restricciones a la libre transmision de acciones de la
Sociedad. En concreto, dichas restricciones se materializan en un derecho de adquisicion
preferente en las transmisiones de acciones de la Sociedad entre los firmantes del contrato.
El contrato entre accionistas no incluye pactos de sindicacion ni ningin otro compromiso
para actuar concertadamente.

Contratos suscritos por la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION

a)  En fecha 15 de noviembre de 2002 la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION Y
FUNDACION INTERMON-OXFAM suscribieron un acuerdo de colaboracion en virtud del
cual la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION se obligd a donar 6.000 € al mes a
FUNDACION INTERMON-OXFAM con caracter indefinido. Durante el afio 2008 se dond
el 50% de las aportaciones pactadas y a partir del mes de marzo de 2009, se ha
suspendido temporalmente el acuerdo.

b)  En fecha 19 de diciembre de 2002 la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION Y
FUNDACION UNICEF suscribieron un acuerdo de colaboracion en virtud del cual la
FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION se obligd a donar 3.000 € al mes a
FUNDACION UNICEF con caracter indefinido. Durante el afio 2008 se dono el 50% de
las aportaciones pactadas y a partir del mes de marzo de 2009, se ha suspendido
temporalmente el acuerdo.

c)  Enfecha 15 de enero de 2003 mediante escritura de donacion otorgada ante el Notario
de Barcelona D. Antonio Bosch Carrera con el nimero 32 de su protocolo, la
FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION dond a FUNDACION UNICEF la nuda
propiedad de 423.951 acciones de la Sociedad y a FUNDACION INTERMON-OXFAM la
nuda propiedad de 423.951 acciones de la Sociedad correspondiendo el usufructo de
todas ellas a la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION. No obstante, mediante
escrituras otorgadas el 22 de febrero de 2006 y el 7 de marzo de 2006 ante el Notario
de Barcelona D.? Berta Garcia Prieto con los nimeros 775 y 957 de su protocolo,
respectivamente, la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION renuncid al usufructo
sobre dichas acciones por lo que FUNDACION UNICEF Yy FUNDACION INTERMON-
OxFAM han pasado a ser los plenos propietarios de las mismas, si bien, por razones de
politica interna de estas instituciones, tienen intencion de seguir delegando su
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representacion en favor de la FUNDACION PRIVADA RENTA CORPORACION a efectos del
ejercicio de sus derechos politicos en la Sociedad.

Asimismo, la citada escritura de donacion y usufructo establece una limitacién a la
libre transmisién de acciones por virtud de la cual FUNDACION UNICEF y FUNDACION
INTERMON-OXFAM se obligan a:

(i)  no transmitir el 50% de sus acciones en la Sociedad hasta que se produzca la
admisién a negociacion de las acciones de la Sociedad o transcurran cuatro (4)
afios desde la fecha de otorgamiento de la citada escritura (esto es, el 15 de
enero de 2007);

(i)  no transmitir el siguiente 25% de sus acciones en la Sociedad hasta que hayan
transcurrido dos (2) afios desde que tenga lugar el supuesto previsto en el
parrafo (i) anterior; y

(i) no transmitir el 25% restante de sus acciones en la Sociedad hasta que hayan
transcurrido cuatro (4) afios desde que tenga lugar el supuesto previsto en el
parrafo (i) anterior.

Asi pues, en virtud de la citada escritura, FUNDACION UNICEF y FUNDACION
INTERMON-OXFAM transmitieron el 50% de su participacion en la Sociedad en la
Oferta Publica de Venta. A la fecha del presente Documento de Registro FUNDACION
UNICEF y FUNDACION INTERMON-OXFAM no han procedido a transmitir el 50% de las
acciones de la Sociedad de las que son titulares actualmente y a cuya enajenacion a dia
de hoy tienen derecho conforme a lo previsto en el referido pacto parasocial.
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23. INFORMACION DE TERCEROS, DECLARACIONES DE EXPERTOS Y
DECLARACIONES DE INTERES

23.1. Cuando_se incluya en el documento de registro una declaracién o un
informe_atribuido _a una persona en calidad de experto, proporcionar el
nombre de dicha persona, su direccion profesional, sus cualificaciones y, en
su caso, cualquier interés importante que tenga en el emisor. Si el informe
se presenta a peticidon del emisor, una declaracion de que se incluye dicha
declaracion o informe, la forma y el contexto en que se incluye, y con el
consentimiento de la persona que haya autorizado el contenido de esa parte
del documento de reqistro

Como se ha sefialado en el apartado 5.2.1, la Sociedad ha solicitado la elaboracién de
valoraciones independientes de su cartera de existencias a las entidades CB Richard Ellis
(en diciembre de 2008 y mayo de 2009) y Tasaciones Hipotecarias Renta S.A. (THIRSA)
(en mayo de 2009).

CB Richard Ellis esta domiciliada en la Plaza Pablo Ruiz Picasso s/n, el Edificio Torre
Picasso, Planta 27, Madrid, y no tiene ningln interés economico significativo en el
Grupo, mas alla del meramente comercial, ni vinculacion de ningan tipo con el Grupo,
méas alld de la relacidon estrictamente profesional relacionada con la prestacion del
servicio de valoracion de la cartera inmobiliaria.

Tasaciones Hipotecarias Renta S.A. esta domiciliada en calle Jorge Juan 45, Bajo, 28001
Madrid, y no tiene ningln interés econdmico significativo en el Grupo, més allg del
meramente comercial, ni vinculacion de ningun tipo con el Grupo, mas alla de la relacién
estrictamente profesional relacionada con la prestacion del servicio de valoracion de la
cartera inmobiliaria.

23.2.  Enlos casos en que la informacién proceda de un tercero, proporcionar una
confirmacion de que la informacién se ha reproducido con exactitud y que,
en la medida en que el emisor tiene conocimiento de ello y puede determinar
a_partir_de la_informacién publicada por ese tercero, no se ha omitido
ningin_hecho que haria la informacion reproducida inexacta o engafosa.
Ademas, el emisor debe identificar la fuente o fuentes de la informacion

No existe informacién de terceros incluida en este Documento de Registro salvo aquella
extractada de los informes de valoracion de CB Richard Ellis, S.A. y THIRSA, la cual ha
sido reproducida con exactitud. Se debe tener en cuenta que, desde la valoracion realizada
en diciembre de 2008 hasta el mes de septiembre de 2009, se han materializado algunas
ventas entre las que destacan las realizadas a entidades financieras en el marco de la
refinanciacion, y por tanto, a efectos del analisis efectuado en el apartado 5.2.1 y para que
los datos sean comparables, no se han incluido las valoraciones asociadas a esos
inmuebles que ya no figuran en existencias. En algunos casos se han realizado ventas
fraccionadas, y por tanto, la valoraciéon independiente se ha ajustado disminuyendo su
valor en la parte proporcional equivalente a las unidades vendidas.
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24. DOCUMENTOS PARA CONSULTA

Durante el periodo de validez del presente Documento de Registro, pueden
inspeccionarse en los lugares que se indican a continuacion los siguientes documentos:

Estatutos, Reglamentos y la escritura de constitucién de la Sociedad

Los Estatutos Sociales, el Reglamento de la Junta General de accionistas, el Reglamento
del Consejo de Administracion y el Reglamento Interno de Conducta en los Mercados de
Valores de RENTA CORPORACION estan a disposicion del publico y pueden ser
consultados en el domicilio social, sito en Barcelona, Via Augusta, 252-260, 52 planta.
Los Estatutos Sociales, el Reglamento del Consejo de Administracién y el Reglamento de
la Junta General de accionistas, pueden ser consultados asimismo en el Registro
Mercantil de Barcelona. Adicionalmente, los Estatutos Sociales el Reglamento de la Junta
General de accionistas, el Reglamento del Consejo de Administracion y el Reglamento
Interno de Conducta en los Mercados de Valores de RENTA CORPORACION pueden ser
consultados a través de la pagina web de la Sociedad (www.rentacorporacion.com).

La escritura de constitucion de RENTA CORPORACION estd a disposicién del publico y
puede ser consultada en el domicilio social de la Sociedad antes indicado, asi como en el
Registro Mercantil de Barcelona.

La informacién financiera histérica de la Sociedad para cada uno de los dos ejercicios
anteriores a la publicacién del Documento de Registro

La informacion financiera historica de RENTA CORPORACION consistente en las cuentas
anuales individuales y consolidadas auditadas correspondientes a los ejercicios sociales
cerrados a 31 de diciembre de 2006, 31 de diciembre de 2007 y 31 de diciembre de 2008
estd a disposicion del publico y puede ser consultada en el domicilio social de la
Sociedad, sito en Barcelona, Via Augusta, 252-260, 52 planta, asi como en la pagina web
de la CNMV (www.cnmv.es), en el Registro Mercantil de Barcelona y a través de la
pagina web de la Sociedad (www.rentacorporacion.com).

25. INFORMACION SOBRE PARTICIPACIONES

En el apartado 7.1 del presente Documento de Registro se incluye la relacion de
sociedades que conforman el perimetro de consolidacion de RENTA CORPORACION REAL
ESTATE, S.A. Adicionalmente, los principios aplicables para la consolidaciéon de estas
sociedades se detallan en la nota 2.2 de la Memoria de las cuentas anuales consolidadas
del ejercicio 2008, disponible en la pagina web de la Sociedad
(www.rentacorporacion.com).
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En Barcelona, a 3 de diciembre de 2009

RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.

P.p.

D. Juan Velayos Lluis

Consejero Delegado
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