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Muy sefiores nuestros:

Por medio de la presente, y dentro del plazo legal conferido, pasamos a responder a todas las cuestiones
incluidas en su requerimiento sobre cierta informacién incluida en las cuentas anuales de Renta Corporacion
Real Estate, S.A. (individuales y consolidadas) correspondientes al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2013.

Para una mayor claridad, la contestacién a su requerimiento la proporcionaremos siguiendo el orden de las
cuestiones planteadas en el mismo.

1.

En la nota 11 de la memoria consolidada se indica que el valor en libros de las existencias es de
145,2 millones € que se desagregan en terrenos y solares (133,6 millones €), edificios adquiridos
para su rehabilitacién (19,7 millones €), opciones de compra (0,5 millones €) y provisiones (8,6
millones €).

La pérdida por deterloro de valor de las existencias se ha determinado con base en las
valoraciones y tasaciones realizadas por expertos independientes, asi como por ofertas no
vinculantes sobre determinados activos realizadas por terceros independientes. En concreto, las
valoraciones del ejercicio 2013 se han realizado por CoreSolutions, S.L. y se han efectuado en
consonancia con los métodos y principios de la Royal Institution of Chartered Surveyors de Gran
Bretarfia y de acuerdo con los principios de valoracién generalmente aceptados.

Debido a la relevancia de la partida de existencias en el balance consolidado (95,3% del total del
activo), deberan facilitar la siguiente informacion:

1.1. Fecha de emision de los correspondientes informes de valoracién, sefialando si contienen
algan tipo de advertencia o limitacién sobe el alcance de los resultados de las valoraciones
y facilitando una descripcion de los métodos de valoracién e hipétesis clave empleados en
la determinacién del valor neto realizable de cada tipo de existencias (diferenciando entre
terrenos y solares y edificios adquiridos para rehabilitacion).

Ademés, debera desglosarse si las citadas tasaciones han incluido a la totalidad de los
activos del grupo o tnicamente a una muestra, en cuyo caso debera detallarse el porcentaje
de activo tomados en consideracion en la citada muestra.

1.2. Indique si los valores asignados a cada hipétesis clave refiejan la experiencia pasada o, en
su caso, si son uniformes con las fuentes de informacién externas y, si no lo fueran, cémo y
porqué difieren de la experiencia pasada o de las fuentes de informacién externa. Ademas,
realicen una comparacién entre las hipétesis seguidas por el valorador en el ejercicio 2012
(Knight Frank) y las empleadas por Coresolutions, S.L. en 2013 y detallen las principales
diferencias y su impacto en la valoracién.

1.3. Aporten un andlisis de sensibilidad sobre las principales hipdtesis realizadas en la
valoracion y el efecto que tendria sobre el valor neto realizable de las existencias y la
necesidad de realizar deterioros adicionales.




1.4. Desglose por zonas geograficas los terrenos y solares y los edificios adquiridos para su
rehabilitacién, indicando para cada uno de ellos su coste de adquisicién, deterioro, valor
neto contable y valor neto realizable, al 31 de diciembre de 2013 y 2012. La informacion
sobre los terrenos y solares, a su vez, debera aportarse distinguiendo entre el suelo urbano,
urbanizable y no urbanizable.

Responderemos de forma conjunta a lo requerido en los puntos 1.1 a 1.4 anteriores, dado que la
informacion solicitada en los mismos esta muy relacionada.

Tal y como se indica en las Notas 3.8 y 11 b) de la memoria de las cuentas anuales consolidadas de
Grupo Renta Corporacion correspondientes al ejercicio 2013, las valoraciones de las existencias se han
efectuado en concordancia con los métodos y principios de la Royal Institution of Charfered Surveyors
(RICS) y de acuerdo con los principios de valoracién generalmente aceptados.

Todas las valoraciones se realizaron con el objetivo de actualizar el valor contable de las existencias al 31
de diciembre de 2013. Las mismas fueron llevadas a cabo por la empresa de valoracion independiente
CoreSolutions, S.L., que aplicd su propia metodologia de valoracion, certificada seglin 1SO 9001 e 1SO
14001 y en concordancia con los métodos y principios de la Royal Institution of Chartered Surveyors
(RICS) detallados en la 8 edicién de su Libro Rojo. El informe es de fecha 13 de diciembre de 2013,
firmado por D. Pascual Ruiz Zamora (MIRCS 6514182, con mas de 15 afios de experiencia en el sector
de las valoraciones) y se efectu6 sobre existencias cuyo valor a diciembre de 2013, segun dicho tasador,
era de 148.828 miles de euros. No obstante, el valor neto contable de dichas existencias valoradas al 31
de diciembre de 2013 era de 141.376 miles de euros, sobre un total de 144.689 miles de euros,
representando por tanto un 97,7% del valor neto contable de las mismas a dicha fecha. Para el resto de
activos no tasados, Grupo Renta Corporacion utilizé como medida de referencia contratos de arras o
precios de venta de fincas en condiciones similares.

Segun la definicién actualizada del “Red Book 82 edicion”, el valor de mercado “es el valor estimado que
se podria obtener para la propiedad en una transaccion efectuada en la fecha de valoracién, entre un
vendedor y un comprador dispuestos e independientes entre si, fras un perfodo de comercializacion
razonable, y en la que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coaccién alguna”.

La Metodologia utilizada para la diferente tipologia de activos fue la siguiente:
1) Viviendas libres

Se utilizo el “Método de Comparacién”, que consiste en aplicar una serie de coeficientes al inmueble a
valorar que permiten estimar su valor por comparacion con ofras operaciones de compra venta
documentadas de inmuebles similares en la misma zona.,

2) Activos de patrimonio en rentas

Se aplicé el método de “Actualizacién de Rentas”, basado en el descuento de flujos de caja futuros en
funcion de las expectativas de renta que previsiblemente proporcionara en el futuro a una tasa de
actualizacién determinada.

e Tasa de actualizacion del 3% al tratarse de activos finalizados. En este caso, se considera un
coste de capital libre de riesgo del 1% (deuda publica alemana) y se le aplica una “prima de riesgo”
del 2%, equivalente a la rentabilidad minima para el mercado de alquiler en fincas mixtas de rentas
antiguas / rentas actualizadas como son los inmuebles objeto de la valoracion.,

° Se actualizaron las rentas para cada edificio individualmente en funcion de la vida util restante del
mismo.
° Se aplicé una correccion de renta trascurrido un cierto periodo (“term and reversion®) para adecuar

las rentas a la situacion real de mercado. Esta correccion es especialmente significativa en el caso
de edificios con alquileres de renta antigua.

° Las rentas utilizadas son siempre netas, una vez deducidos todos los gastos a cargo de la
propiedad.
° Se considero una reforma integral del edificio a los 25 afios (mitad de su vida dtil en renta).




° Las proyecciones se realizan para un periodo de 50 afios. El modelo de proyecciones no tiene en
cuenta el valor residual ya que se considera que, una vez transcurridos los 50 afios del estudio
mas la vida ya consumida del bien, la finca necesitara de una profunda reforma que absorberia un
incierto valor futuro a dia de hoy.

e Asimismo, se considera una ocupacion media del 85%, con una proporcion de renta antigua / renta
actualizada del 50% que se va corrigiendo hasta un 0% transcurridos 10 afios.

3) Suelos
Se aplicé el método “Residual Dindmico”, consistente en determinar el valor futuro de venta de los

productos acabados descontando los flujos a la actualidad, restando todos los costes de urbanizacién,
promocién, comercializacion y financiacion en el momento en que se van produciendo:

° Para la determinacion del precio del producto acabado se utilizaron métodos de comparacién por
zona y tipo de vivienda.
J La tasa de actualizacion se considerd al 5% al recurrir a financiacion externa para la promocién. Se

considera un coste de capital libre de riesgo del 1% (deuda publica alemana) y se le aplica una
“prima de riesgo” equivalente a la rentabilidad media en el momento actual para los proyectos de
promocion que estimamos en un 4%.

° Para conocer los costes de urbanizacién y promocion se utilizaron las tablas ITEC y las Normas
Técnicas NTE.
® Para determinar el coste de comercializacién se partié de la experiencia de comercializacién de

promociones previas desarrolladas y la de Grupo Renta Corporacion.

En los suelos que se encuentran en tramite de gestion urbanistica y cuyo proceso de transformacion no
ha finalizado, CoreSolutions ha aplicado igualmente el Método residual dinamico en su valoracion, puesto
que de la tramitacién pendiente no cabe esperar ningin cambio en la calificacién de los mismos o en los
parametros urbanisticos que se han tenido en cuenta para su valoracion, por lo que se espera la
consolidacioén de todos los suelos como suelos urbanos.

La informacién utilizada de partida para la valoracion de activos fue:

Informacién de caracter juridico y legal proporcionada por los profesionales de Renta Corporacion.
Informacion contable y administrativa proporcionada por Renta Corporacién.

Informacion de caracter publico (Registro de la Propiedad, Catastro, y Normativas Municipales).
Informacién de caracter técnico (Planos de ubicacion, calificaciones urbanisticas, usos permitidos,
fotografias de los activos, cuadros de precios de inmuebles arrendados...).

También se llevd a cabo un trabajo de investigacion por parte de los profesionales de CoreSolutions a
través de:

Consulta de paginas web de compra venta de bienes inmuebles.

Estudios de precios de Organismos oficiales.

Bases de datos de Organismos Independientes.

Consultas verbales y presenciales en las areas de influencia de los distintos bienes.

Todo ello fue complementado con visitas presenciales a los distintos inmuebles durante los meses de
noviembre y diciembre de 2013. El caracter de las visitas fue puramente presencial, no pudiéndose
identificar defectos ocultos que pudiesen afectar a los inmuebles.

Con respecto a la informacién técnica, urbanistica y de rentabilidades, el tasador indica en su informe que:

® Consider6 como veraz toda la informacion técnica y urbanistica proporcionada por los
profesionales de Renta Corporacion (superficies y perimetros, calificaciones urbanisticas, usos
permitidos, edificabilidades).

° Para el caso de edificios en rentabilidad se asumié la informacién proporcionada (verificacion “in
situ” de los inmuebles, verificacion del estado de cobros de las diferentes rentas de alquiler,
existencia de litigios en relacion a los contratos de alquiler vigentes).

° Si fue verificada la titularidad real de los activos mediante la consulta de las Notas Simples de los
diferentes Registros de la Propiedad.




Con respecto a la calidad constructiva de los inmuebles, menciona que:

° Asume que los activos estaban libres de cualquier defecto como pudiesen ser fallos estructurales,
uso de materiales nocivos con sus correspondientes efectos a nivel de podredumbre o infeccian,
propiedades geotécnicas y/o topograficas que impidan el desarrollo de los proyectos de edificacién
planificados por Renta Corporacion.

) En lo referente a los aspectos medioambientales:
o No se han llevado a cabo estudios cientificos sobre posibles contaminaciones debidas a
usos pasados de los inmuebles.
o Ha constatado que no se llevara a cabo ninguna actividad industrial en ninguno de los

inmuebles objeto de la valoracion, por lo que de ninguna manera se esta incurriendo en
actividad contaminante.

o Tuvo en cuenta el impacto del uso de los nuevos materiales y el impacto en costes de las
nuevas normas de edificacion referentes a sostenibilidad y eficiencia energética.
o No tuvo constancia de declaracién de interés piblico de ninguna de las propiedades que

haya podido significar el inicio de expediente de expropiacién y/o catalogacion de alguno de
los bienes como interés histérico-artistico.

Por todo ello, CoreSolutions llega concluir que a la hora de valorar las existencias, no existen vicios
ocultos ni desperfectos estructurales graves, ni existe contaminacion medioambiental debido a actividades
pasadas y ademas se tuvieron en cuenta las nuevas tendencias/normas en materia de sostenibilidad a la
hora de estimar costes de construccion.

Por ofro lado, en relacién a lo solicitado sobre la valoracion de las existencias de Grupo Renta
Corporacién al 31 de diciembre de 2012, tal y como mencionamos en la memoria de las cuentas anuales
consolidadas del Grupo en dicha fecha, las mismas fueron realizadas por un experto independiente, en
este caso por Knight Frank, que emitid su informe con fecha 13 de diciembre de 2012, aplicando como
estandares de valoracion los métodos y principios de la Royal Institution of Chartered Surveyors (Libro
Rojo, Octava Edicién) y de acuerdo con los Principios Generales aplicados a todas las valoraciones
llevadas a cabo por su parte en Espafia. Dicho informe fue firmado por D. Mario Lapiedra, Team Head
Valoraciones RICS. Knight Frank utilizé distintas metodologias de valoracién para obtener el Valor de
Mercado en funcién de las tipologias y situacion de cada uno de los activos. No obstante, las mismas
fueron consistentes con las empleadas por CoreSolutions en 2013.

En el Anexo | adjunto, incluimos un cuadro comparativo con la distinta tipologia de existencias,
desglosando para cada una de ellas, su zona geografica, su coste de adquisicion, deterioro, valor neto
contable y valor neto realizable al 31 de diciembre de 2013 y 2012.

Asimismo, procedemos a comparar a continuacion los activos valorados al 31 de diciembre 2012 por
Knight Frank con los valorados por CoreSolutions al 31 de diciembre 2013, atendiendo a la siguiente
tipologta:

Segtin tasacién a Segiin tasacién a
diciembre 2013 diciembre 2012
Tipologia de activo (CORESOLUTIONS) (KNIGHT FRANK) Diferencia Dif. %
Edificio en explotacién 14.071 13.900 171 1,2%
Suelo urbanizable 89.201 89.652 -451 -0,5%
Suelo urbano 44,817 49.615 -4.798 -9,7%
Viviendas libres 739 - 739 100%
Total 148.828 153.167 -4.339

Cabe recordar que ambas compafiias valoradoras han utilizado en su valoracién la metodologia RICS
mencionada anteriormente.




La diferencia mas significativa se produce en la tipologia de “suelo urbano” y es como consecuencia
principalmente de que con fecha 5 de abril de 2011 se dicté sentencia que obligaba a Renta Corporacion
a devolver unas cantidades recibidas por Grupo San José mas el interés legal correspondiente a una
compraventa resuelta. Para hacer frente a este pago, Renta Corporacion entregd dos bienes designados
como “embargables”. Este hecho supuso una detraccion de metros cuadrados edificables significativos.
Ver mayor detalle en punto 1.7 del presente escrito.

La diferencia en “viviendas libres” se debe a que la misma no fue tasada por ningin experto
independiente a 31 de diciembre de 2012. No obstante, al objeto de determinar el valor de mercado al
cierre del ejercicio 2012, las mismas fueron comparadas con inmuebles de similares caracteristicas al
cierre de dicho ejercicio.

Por otro lado, efectuamos un analisis de sensibilidad considerando aquellas variables que pueden tener
mayor impacto sobre las existencias, como son el Precio de venta, Renta de alquiler y la Tasa de
descuento. Estas tres variables han sido utilizadas por el valorador en los diferentes métodos de
valoracion. Para el modelo de “Actualizacion de Rentas” hemos tenido en cuenta las rentas netas de
alquiler y tasa de actualizacion y para el “Método Residual Dinamico”, Ia tasa de actualizacion y precio de
venta del producto acabado.

Los parametros utilizados son, para las variables “Rentas o Precio de venta”, una horquilla de valores
entre el +2% y el -2%, siendo el 2% el valor medio del IPC de los Gitimos tres afos (2011, 2012 y 2013).
Para la variable Tasa de descuento, el rango utilizado ha sido de un +/- 0,5%, siendo éste la potencial
desviacion prevista de crecimiento del PIB espafiol para el afio 2014.

Rentas/ Precio de venta Tasa de descuento
Valor
Razonable % %

Tipo () -2,0% +2% Deterioro +0,5% -0,50% Deterioro
Edificio
Explotacién 14,071 -195 341" -0,13% -1.934 2.279 -1,30%
Solar
Urbanizable 89.201 -2.348 2.348 -1,58% -1.153 1.185 -0,77%
Solar Urbano 44,817 -1.534 1.534 -1,03% -1.192 1.227 -0,80%
Viviendas
Libres 739 -15 15 -0,01% 0 0 0,00%
Total 148.828 -4.092 4,239 -2,75% -4.280 4.690 -2,88%

(*) Valor razonable seglin informe de CoreSolutions de fecha 13 de diciembre de 2013.

Del analisis de sensibilidad anterior se desprende que, el deterioro potencial maximo del ejercicio 2013,
teniendo en cuenta las plusvalias latentes en diferentes activos, seria aproximadamente de 4.092 miles
de euros para una variacién de un -2%, lo que significaria un deterioro total de un -2,75%. Y en el caso de
un incremento en la tasa de descuento de 0,5%, significaria un deterioro de 4.280 miles de euros
representando un 2,88% sobre el total del valor razonable valorado a 13 de diciembre de 2013.

En las bases de presentacion de la memoria consolidada sefalan que “la sociedad presta
servicios de asesoramiento tanto en la venta como en la adquisicién de activos inmobiliarios como
pisos, edificios y terrenos y recibe ingresos en concepto de alquiler de sus fincas de propiedad y
por el asesoramiento prestado”:

En la nota 19.2 de la memoria consolidada se incluyen unos ingresos por arrendamientos
operativos por importe de 432 miles €.

A este respecto, la NIC 40: Inversiones Inmobiliarias, especifica en su parrafo 8.c) que un edificio
que sea propiedad de la entidad (o bien un edificio obtenido a través de un arrendamiento
financiero) y esté alquilado a través de uno o mas arrendamientos operativos, se considerara
inversion inmobiliaria.




1.5. Respecto a los arrendamientos donde actie Renta Corporacién o alguna entidad de su
grupo como arrendador, aporten la informacién exigida por el parrafo 56 de la NIC 17:
arrendamientos, entre otras cuestiones, una descripcion general de las condiciones de los
arrendamientos y el importe total de los pagos minimos futuros del arrendamiento.

Respecto a los inmuebles arrendados, desglosen su valor contable y su valor razonable y
los motivos por los cuales han considerado que deben registrarse como existencias, a
pesar de lo indicado por el parrafo 8.c¢ de la NIC 40.

Tal y como se menciona en la Nota 1 de ia memoria de las cuentas anuales consolidadas de Grupo Renta
Corporacién del ejercicio 2013, el Grupo distribuye sus actividades en dos unidades de negocio: edificios
y suelo. Asimismo, se indica que estas unidades de negocio realizan la misma actividad y aplican
practicamente el mismo proceso de negocio, consistente en la adquisicién de activos inmobiliarios para su
transformacion y venta.

Es decir, la actividad principal del Grupo es la adquisicién de activos para su transformaciéon y
posterior venta y no con propositos patrimonialistas. En este sentido, Grupo Renta Corporacién esta
cumpliendo con la NIC 40 referida, donde en su parrafo 9.a) indica que “no se consideran inversiones
inmobiliarias aquellos inmuebles con el propésito de venderios en el curso normal del negocio o bien que
se encuentran en el proceso de construccion o desarrollo con vistas a dicha venta, por ejemplo inmuebles
adquiridos exclusivamente para su enajenacién o disposicién por otra via en un futuro cercano o para
desarrollarios y revenderios”.

En consecuencia, y atendiendo a lo anterior, podemos afirmar que el arrendamiento es un “aspecto
incidental” de generacion de flujos en nuestro negocio mientras no se produzca la venta del activo, y que
en ninglin caso, constituye el objeto y actividad principal del Grupo. No obstante, la actual situacion del
mercado inmobiliario en Espana, ha lievado a que ciertas fincas no hayan podido venderse en el periodo
inicialmente establecido y por tanto, Grupo Renta Corporacién se haya visto obligado a gestionar sus
alquileres de manera transitoria y temporal, aunque su fin Ultimo sea la venta tan pronto como sea posible.

Al 31 de diciembre de 2013, el Grupo disponia de 86 contratos de arrendamiento en diversas fincas
situadas Barcelona cuyo propoésito final era su venta y no el alquiler. Las condiciones principales de
dichos contratos son las siguientes:

o 24 contratos indefinidos, que se regulan por la Ley de Arrendamientos Urbanos (LAU) de 1964 y
cuyd duracién indeterminada depende de la decision del inquilino titular, o los miembros de la
familia que se subroguen en sus derechos. Son contratos de renta antigua que se asumieron en la
propia compra del edificio.

° 52 contratos a término, regulados por la LAU de 1994 que establecia un minimo de 1 afio de
obligado cumplimiento para el arrendatario y 5 afios de obligado cumplimiento para el arrendador.
° 10 contratos a término en base a la LAU modificada en junio de 2013, que establece una

modificacién en los minimos de obligado cumplimiento para ambas partes, siendo los mismos de 6
meses para el arrendatario y 3 afios para el arrendador.

Los ingresos minimos futuros por arrendamiento de obligado cumplimiento por parte del arrendatario
ascendian a 7 miles de euros a 31 de diciembre de 2013.

El Valor Neto Contable, asi como el Valor Razonable de los inmuebles arrendados, asciende a 14.284
miles de euros y 14.873 miles de euros, respectivamente, a 31 de diciembre de 2013.

La rentabilidad de los inmuebles arrendados sobre el valor del activo es de un 2,85%, siendo ésta
totalmente comin en el mercado de alquiler de vivienda residencial en las zonas donde se encuentran los
inmuebles valorados, maxime teniendo en cuenta que una proporcién de las viviendas tienen rentas
totalmente fuera de mercado al tratarse de rentas antiguas no actualizadas.

En la nota 19.2 de la memoria consolidada se detalla la partida de “otros ingresos de explotacion”
correspondiendo a “otros ingresos” un importe de 6.463 miles € en 2013 frente a 1.271 miles € en
2012. En esa nota se menciona que se refieren principalmente a ingresos por prestacion de
servicios en la venta de viviendas (5.697 miles €).




1.6. Describan la naturaleza de estos ingresos y de las transacciones que han motivado su
devengo.

Dichos ingresos corresponden a la prestacién de servicios de gestion inmobiliaria e intermediacién de
ventas. Como ya hemos mencionado en el punto 1 anterior, la actividad principal de Grupo Renta
Corporacion es la transformacion y venta de inmuebles, siendo por tanto, fa actividad de intermediacion
residual.

Las principales operaciones de intermediacion corresponden a las realizadas en las fincas de Plaza
Europa N° 26-28 (Barcelona), Nufiez de Balboa N° 3, (Madrid), Antonio Maura N° 5 (Madrid) y Salustiano
Olazaga, N° 12 (Madrid), las cuales supusieron unos ingresos de 4.554 miles de euros. Dichas
operaciones han representado un 80% de los ingresos totales por prestacion de servicios.

En el informe de gestion se indica que “respecto a las ventas cabe destacar la venta de cartera
previa al afio 2009 por 2.670 miles € por la adjudicacién de un activo en pago de una reclamacion
Judicial”.

1.7. Aporten informacion adicional sobre esta operacion, sefialando el resultado que ha
generado en este ejercicio y en qué epigrafe de la cuenta de resultados.

Con fecha 21 de diciembre 2007, Parquesol (actualmente Grupo Empresarial San José S.A.) formalizé un
contrato privado de compraventa con una sociedad de Grupo Renta Corporacién sobre dos fincas
resultantes del Sistema de Reparcelacion de la Modificacion Puntual del Plan General Metropolitano, en el
ambito discontinuo delimitado por las parcelas de las calles Carretera Reial N° 118 y Paseo de Can
Sagrera N° 1 de Sant Just Desvern, en Barcelona, propiedad de Renta Corporacion. En virtud de este
contrato, Grupo San José abondé un importe a cuenta de 2.740 miles de euros, mas el IVA
correspondiente de 438 miles de euros, lo cual ascendia a una cantidad total de 3.178 miles de euros.

Con fecha 26 de febrero de 2009, vencido el plazo para la formalizacion de la escritura publica de
compraventa sin que Grupo San José compareciera, Renta Corporaciéon le notificd la resoluciéon del
contrato de compraventa, haciendo suyas las cantidades recibidas con anterioridad en concepto de
indemnizacién por darios y perjuicios derivados de su incumplimiento. Posteriormente, con fecha 18 de
noviembre de 2009, el Juzgado de Primera Instancia N° 42 de Barcelona comunico a Renta Corporacién
la interposicion de demanda por parte de Grupo San José solicitando la resolucién del contrato, alegando
la contaminacién del suelo y solicitando la devolucién de las cantidades entregadas a Renta Corporacion
en concepto de pago a cuenta del precio. Por su lado, Renta Corporacién se opuso a la demanda
presentada por Grupo San José alegando la improcedencia de la devolucion de las cantidades por la
existencia de dafios y perjuicios derivados del incumplimiento de Grupo San José e invocoh la
compensacion de cantidades.

Con fecha 5 de abril de 2011, el Juzgado de Primera Instancia N° 42 de Barcelona dicté sentencia en
virtud de la cual se obligaba a Renta Corporacién a devolver las cantidades entregadas por Grupo San
José mas el interés legal correspondiente desde el 26 de febrero de 2009, si bien la Juez reconocié el
incumplimiento de Grupo San José gque habia motivado, por parte de Renta Corporacion, la resolucion del
contrato. A pesar de lo expuesto anteriormente, la Juez no estimé la compensacién invocada por Renta
Corporacion respecto a los dafios que tal incumplimiento le generd, por considerar que habia existido un
defecto formal en la contestacion a la demanda, debiendo haberse formulado reconvencioén, no entrando
por tanto, la Magistrada a valorar los dafios.

Renta Corporacion apel6 la sentencia y solicito la suspension cautelar de su ejecucion. En fecha 26 de
febrero de 2013, la Audiencia Provincial de Barcelona finalmente estimé parcialmente la demanda y
Grupo San José fue condenado a pagar a Renta Corporacion una indemnizacion por dafios y perjuicios
que ascendio a 631 miles de euros. En consecuencia, operando la compensacion parcial a las cantidades
adeudadas por ambas partes, resulté una posicion acreedora para Grupo Renta Corporacién por el
importe total de 3.338 miles de euros, una vez aplicados los intereses, gastos y costas correspondientes.

Para hacer frente a este pago, Renta Corporacién propuso la entrega de dos bienes designados como
“embargables”: fincas N° 22250 y 22254 (ésta en cuanto a un 78,6% de propiedad) inscritas en el Registro
de la Propiedad N° 30 de Barcelona. E! Valor Neto Contable de estas fincas ascendia a 5.383 miles de
euros a 31 de diciembre de 2012.




En el procedimiento de ejecucion, dichas fincas fueron adjudicadas en pago de deuda a Grupo San José,
siendo el valor de adjudicacién de 2.670 miles de euros.

La estimacion final de la deuda de Renta Corporacién con Grupo San José presentada ante el
Administrador Concursal y aceptada por el mismo fue la siguiente:

° Principal: 2.547 miles de euros (que responde a 2.740 miles de euros + 438 miles de euros de IVA
- 631 miles de euros de indemnizacion por dafios y perjuicios a favor de Grupo Renta
Corporacion).

Intereses hasta la sentencia: 384 miles de euros.

Intereses desde la sentencia hasta adjudicacion: 300 miles de euros.

Costas de ejecucion: 62 miles de euros.

Gastos de aval; 45 miles de euros.

En resumen, un total de 3.338 miles de euros, de los que quedarian por pagar 668 miles de euros tras la
adjudicacion de los activos por valor de 2.670 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2011, el Grupo tenia registrado en el epigrafe de “Provisiones para riesgos y gastos
a largo plazo” una provision por importe de 3.318 miles de euros para hacer frente a este litigio.

Tras la adjudicacion de las dos fincas embargadas en pago de la deuda antes mencionada, Grupo Renta
Corporacion increment6 la provision de dichas existencias hasta cubrir el total del valor contable de las
mismas.

Por lo tanto, en el ejercicio 2012 se produjeron dos movimientos: 1) Por un lado, se ajusté el valor
contable de estas dos fincas al valor de adjudicacién de 2.670 miles euros, efectuando un deterioro de
2.713 miles de euros y 2) por otro lado, se regularizé la provisién que habia sido dotada anteriormente
como provisiones para operaciones comerciales, retrocediendo 648 miles de euros (recogido en la Nota
21 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas de! ejercicio 2012).

En la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013 se registraron los siguientes hechos:

e Se contabilizé el ingreso de la indemnizacion de Grupo San José a Grupo Renta Corporacién por
darios y perjuicios por importe de 631 miles de euros en el epigrafe de “Otros ingresos”.

o Se dotd una provision en el apartado de “Costes financieros” para cubrir los intereses legales a los
que habia sido condenado Grupo Renta Corporacién, con motive del proceso concursal en que ha
estado inmerso el Grupo y que el Administrador Concursal estimé en 683 miles de euros.

o Se dot6 una provision en el apartado de “Otros gastos” para cubtir los costes de ejecucion del aval
que aparece recogida en los textos definitivos de la lista de acreedores determinada por el
Administrador Concursal, y que ascendio a 107 miles de euros.

Asimismo, se produjo la adjudicacion de los dos activos embargados con un precio de venta de 2.670
miles de euros, cuyo valor de existencias ya habia sido ajustado en el ejercicio 2012 a dicho importe.
Dicha adjudicacién no tuvo impacto en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2013.

Tal y como se indica en la Nota 21 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas de Grupo Renta
Corporacién del ejercicio 2013, se refleja la disminucion del valor neto de las existencias embargadas
(2.670 miles de euros) contra la provision por riesgos y gastos por el mismo importe ya ajustada en el
ejercicio 2012. Por otro lado, se refleja el incremento de los acreedores comerciales por importe de 668
miles de euros correspondiente a la deuda pendiente con Grupo San José tal y como figuran en los textos
definitivos de la lista de acreedores determinada por el Administrador Concursal en el proceso concursal
en que ha estado inmerso el Grupo.




El saldo neto de las opciones de compra registradas en el epigrafe de existencias asciende a 528
miles €, siendo el importe total de los activos subyacentes de 77,5 millones €, estimando la
realizacién de las opciones en un plazo inferior al afio.

1.8. Actualicen a la fecha de contestacion de este requerimiento la situacién actual de las
referidas opciones, si se ha dotado alguna provisiéon por posible pérdida, la fecha en la que
vencen las principales opciones, y si han iniciado alguna conversaciéon con entidades
financieras para financiar el posible ejercicio de las opciones.

El modelo tradicional de Grupo Renta Corporacion, tal y como definimos en el punto 1.1 del presente
escrito, se basa en la adquisicién, rehabilitacion y venta de inmuebles ubicados en localizaciones prime y
con un periodo de venta inferior al afio como regla general. Para la ejecucion de este proceso, y dadas las
circunstancias financieras actuales, la utilizacion de la opcion de compra en las primeras fases permite
garantizar la adquisicion del activo para posteriormente poder realizar todas las transformaciones
inmobiliarias, tanto fisicas como legales, permitiendo de esta forma incorporar valor afiadido a los activos
opcionados.

Una vez llegado el vencimiento de las opciones existentes, si el Grupo no dispone de la liquidez
suficiente, o no ha cerrado un acuerdo con socios para desarrollar el proyecto o no tiene asegurada la
venta del activo, no ejercita la opcion de compra.

A 31 de diciembre de 2013 habia 12 opciones de compra que totalizaban 528 miles de euros en concepto
de primas, tal y como se menciona en las Notas 11.a y 32.b de la memoria de las cuentas anuales
consolidadas de Grupo Renta Corporacién del ejercicio 2013. La situacién actual de las mencionadas
opciones de compra es la siguiente:

° 6 opciones, que totalizaban 221 miles de euros, han sido transmitidas durante el primer semestre
de! ejercicio 2014 sin generar pérdidas.
o 2 opciones, que totalizaban 70 miles de euros, con vencimiento en marzo y abril de 2014, que

llegada la fecha de vencimiento de la opcién, se tomo la decision de no ejercitarlas y, por tanto, se
ha registrado la pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del primer semestre de

2014.

o 2 opciones, que totalizaban 165 miles de euros, han sido novadas y su nuevo vencimiento sera en
diciembre de 2014.

° Finalmente, quedan 2 opciones, por importe de 72 miles de euros, con vencimiento septiembre de

2014 y septiembre de 2015. Ambas siguen el curso normal dei negocio del Grupo.

Ninguna de las opciones de compra ha precisado financiacion externa, con lo cual no se han iniciado
conversaciones con entidades financieras.

Los ingresos ordinarios del grupo en el ejercicio 2013 y 2012 ascendieron a 10.059 miles € y a
52.499 miles €, respectivamente. En el informe de gestion del ejercicio 2012 sefialaban que las
ventas a entidades financieras realizadas dentro del proceso de refinanciaciéon ascendieron a
36.165 miles €. A este respecto;

2.1. Desglosen la politica contable que sigue la entidad para registrar las ventas que surgen de
acuerdos de dacion en pago, en concreto, cual es el importe que se registra como importe
neto de la cifra de negocios y cémo se trata la diferencia entre el valor razonable del bien
entregado y el valor de la deuda cancelada.

De manera adicional, sefialen si la politica contable seguida por la entidad es coincidente a
la recogida por el Instituto de Contabilidad de Auditoria de Cuentas en su consulta n°2 del
BOICAC de junio de 2013, de la que se desprende que la venta de existencias para cancelar
deudas se registrara como importe neto de su cifra de negocios por su valor razonable, y
que la diferencia entre el valor del pasivo que se cancela y el valor razonable de la
existencia se registrara como resultado financiero.




La politica contable que sigue Grupo Renta Corporacién es la establecida por el Instituto de Contabilidad
y Auditoria de Cuentas (ICAC) en su consulta niimero 2 del BOICAC de junio 2013. Dicha consulta indica
que “ los bienes del inmovilizado cedidos en ejecucién de una garantia o la dacién en pago o para pago
de una deuda se darén de baja por su valor en libros, cancelandose total o parcial, segiin proceda, el
correspondiente pasivo financiero y reconociéndose, en su caso, un resultado de explotacién por la
diferencia entre el valor razonable del inmovilizado y su valor en libros, y un resultado financiero por la
diferencia entre el valor del pasivo que se cancela y el valor razonable del bien”.

En relacién a lo solicitado sobre la venta a las entidades financieras como dacién en pago contabilizada
en el ejercicio 2012, el importe de dicha venta, reconocido como cifra de negocio, ascendio a 36.165 miles
de euros, y tenia un valor de coste de 23.684 miles de euros y un deterioro de 554 miles de euros, siendo
por lo tanto su valor neto contable de 23.130 miles de euros. El margen bruto de esta operacion, producto
de aflorar las plusvalias latentes en base a las tasaciones disponibles de Knigh Frank, ascendio a 13.035
miles de euros. El importe de la deuda cancelada mediante la entrega de activos ascendi6 a 36.188 miles
de euros. Por lo tanto, el ingreso financiero asociado a dicha operacién ascendié a 23 miles de euros,
registrado como resultado financiero en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2012.

3. En la nota 31 de la memoria consolidada se aporta informacién sobre las contingencias y
provisiones del grupo, sin embargo, no se incluyen todos los desgloses exigidos por la NIC 37:
Provisiones, pasivos contingentes y activos contingentes. A este respecto:

3.1. Revelen informacién suficiente que permita conciliar el saldo Inicial y final del saldo de
provisiones en el ejercicio 2013, indicando las dotaciones efectuadas en el ejercicio, los
importes utilizados (esto es, aplicados o cargados contra provision) en el trascurso del
ejercicio y los importes no utilizados que han sido objeto de liquidaciéon o reversién en el
ejercicio, de acuerdo con lo establecido por el parrafo 84 de la NIC 37.

Tal y como indicabamos en la Nota 31 de la memoria de las cuentas anuales consolidadas de Grupo Renta
Corporacion al 31 de diciembre de 2013, el Grupo tenia dotada a 31 de diciembre de 2013 y 2012 en el epigrafe
de “Provisiones para riesgos y gastos no corrientes” una provision que cubria las responsabilidades por litigios y
ofras reclamaciones a las que debiera hacer frente el Grupo.

La provisién para riesgos y gastos tiene como objetivo la cobertura de responsabilidades y obligaciones exigidas
al Grupo. Al cierre del ejercicio 2013 Grupo Renta Corporacién tenia registrada dicha provision para cubrir las
potenciales contingencias fiscales que se pudieran derivar de posibles interpretaciones de la normativa fiscal
vigente. Esto es, por un lado, aquellas relativas a la aplicacion del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales
(ITP) y al calculo de la base del impuesto de construcciones, instalaciones y obras (ICI0), y por otro lado, las
relativas a inspecciones fiscales.

El movimiento de la provision en el gjercicio 2013 fue el siguiente:

Saldo a 31.12.12 4.086
Dotacion 501
Aplicacion -3.181
Saldo a 31.12.13 1.406

Como parte de la aplicacion del ejercicio se incluyen 2.670 miles de euros relacionados con el litigio con Grupo
San José descrito en el punto 1.7 anterior. Asimismo, se incluyen 511 miles de euros por potenciales litigios en
las filiales extrajeras que finalmente no se han materializado, esencialmente por la liquidacién de dichas
sociedades y, en consecuencia, Grupo Renta Corporacién procedié a regularizar dicha provision. La dotacion del
ejercicio corresponde a la revaluacion de los riesgos y gastos estimados como probables en relacién a los
impuestos aplicables a las operaciones habituales del Grupo, tales como ITP, AJD, ICIO o posibles diferencias
de la interpretacion de la normativa fiscal vigente.
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Por lo tanto, a 31 de diciembre de 2013 la provisién registrada es sélo para cubrir las potenciales contingencias
fiscales que se pudieran originar. Grupo Renta Corporacién considera dicha provision suficiente.

4. Las bases de presentacion de las cuentas anuales individuales sefialan respecto a las provisiones,
que en caso de que una sociedad del grupo presente déficit, el mismo podra ser asumido por la
sociedad o por alguna sociedad del grupo, como una provisién por responsabilidades, siempre y
cuando no existieran créditos y/o cuentas a cobrar entre ellas que debieran ser provisionadas en
primer lugar, dada la existencia de garantias solidarias frente a terceros.

En la nota 15 de la memoria individual se indica que al 31 de diciembre de 2012 existia una
provision por responsabilidades por importe de 30.511 miles €, destinada a cubrir el déficit
patrimonial de Renta Corporacion Real Estate Finance, SLU, al no disponer la sociedad de créditos
concedidos a esta sociedad. Con motivo de la liquidacion en el ejercicio 2013 de las filiales
extranjeras, la sociedad ha pasado a ostentar un crédito con esa participada por importe de 41.842
miles €, por lo que se ha registrado un deterioro de dicho crédito por importe de 38.931 miles €
para cubrir el déficit patrimonial de dicha sociedad al 31 de diciembre de 2013.

Por otro lado, de la nota 7.b) de la memoria individual se desprende que Renta Corporacién Real
Estate ES, SAU también tiene un déficit patrimonial de 67,9 millones € y, en principio, no se ha
cubierto ese déficit patrimonial por parte de Renta Corporacién.

4.1 Sefalen los motivos que justifican que ese déficit patrimonial no sea asumido por Renta
Corporacién en sus estados financieros individuales. En el caso de que sea debido a que
otra sociedad del grupo ha asumido ese déficit patrimonial, indiquen la sociedad del grupo
que lo ha asumido y si se ha registrado una provision por responsabilidades o se han
provisionado cuentas a cobrar entre ellas.

Tal y como se menciona en la Nota 2.b de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2013 de Renta
Corporacion Real Estate, S.A (Sociedad dominante del Grupo) “En caso de que una de las sociedades
participadas presente un déficit patrimonial, el mismo serd asumido por la Sociedad, o por alguna de las
sociedades participadas, como una provision por responsabilidades, siempre y cuando no existieran
créditos y/o cuentas a cobrar enfre ellas que debieran ser provisionados en primer lugar, dada la
existencia de garantias solidarias frente a terceros otorgadas por las sociedades del Grupo en el marco
del préstamo sindicado. La correccién de valor y, en su caso, su reversion se registra en la cuenta de
pérdidas y ganancias del efercicio en que se produce.”

En este sentido, dado que existen garantias solidarias frente a terceros establecidas en el contrato de
préstamo sindicado bancario de fecha mayo de 2009 y cuyas condiciones fueron modificadas en junio de
2011, el déficit patrimonial de Renta Corporacion Real Estate ES, S.A.U. es asumido por otra sociedad del
Grupo, en este caso por Renta Corporacion Real Estate Finance, S.L.U., registrando ésta una provision
por deterioro de su crédito que tiene a cobrar con sociedades del grupo por dicho importe. Este hecho se
menciona en la Nota 5 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2013 de Renta Corporacién
Real Estate Finance, S.L.U. donde se indica que los créditos a empresas del grupo se encuentran
provisionados en 56.798 miles de euros al cierre del ejercicio 2013 a efectos de cubrir el déficit patrimonial
con las que tiene préstamos participativos. Dicho importe se compone de 53,8 y de 3 millones de euros,
correspondientes a la provision de créditos con Renta Corporacion Real Estate ES, S.A. y con Renta
Corporacion Core Business, S.L.U., respectivamente.

La diferencia entre el importe provisionado por Ia filial y el importe del déficit patrimonial mencionado en
su solicitud de 67,9 millones de euros corresponde a las plusvalias tacitas latentes de las existencias de
Renta Corporacién Real Estate ES, S.A.U. que son consideradas a los efectos de determinar el importe
de la provisién a establecer, considerando el Valor Neto Contable seglin e! Plan General Contable de las
existencias referidas, valor que es distinto al valor en NIF de las mismas, atendiendo a los distintas
normas contables aplicables. Por ofro lado, el déficit patrimonial de Renta Corporacién Real Estate
Finance, S.L.U. es asumido mediante una provision por riesgos y gastos por Renta Corporacion Real
Estate, S.A. (Sociedad dominante del Grupo) dado que no existian créditos con dicha sociedad al 31 de
diciembre de 2012. Esta informacion se recoge en la Nota 15 de la memoria de las cuentas anuales del
ejercicio 2012 de Renta Corporacion Real Estate, S.A.
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4.2 Aporten informacion adicional sobre cémo se ha ejecutado la liquidacién de las sociedades
en el extranjero. En concreto, especifiquen c6mo se ha determinado el resultado positivo de
la liquidacién en 2,4 millones €, los activos netos recibidos en la liquidacion y su
comparaciéon con el valor neto contable en la matriz de las participaciones en las
sociedades extranjeras.

Durante el ejercicio 2013, se liquidaron todas las sociedades filiales extranjeras de Grupo Renta
Corporacion. Estas filiales en sus estados financieros inclufan basicamente los créditos con la sociedad
del Grupo, Renta Corporacion Real Estate Finance, S.L.U., por valor de 49.359 miles de euros y por otra
parte, su patrimonio neto y deudas a pagar a terceros por importe de 50 miles de euros.

Renta Corporacion Real Estate, S.A. por su parte, tenia valoradas de forma neta las participaciones en
las filiales extrajeras en 47.301 miles de euros, minoradas por unos desembolsos pendientes de realizar
en una filial por importe de 406 miles de euros, lo que determina un importe neto de 46.895 miles de
euros.

La diferencia entre el valor neto de las participaciones de 46.895 miles de euros y los activos netos
recibidos de las filiales por importe de 49.309 miles de euros, es lo que se recoge como beneficio de las
liquidaciones, esto es, 2.414 miles de euros. Se incluye a continuacién un mayor detalle de dicha
operacion (importes en miles de euros):

Participacion Coste Depreciaciéon  Valor Neto
RC Groupe Immobiliere (Paris) 6.820 6.798 22
RC Real Estate France (Paris) 3.050 2.159 891
RC Properties Ltd. (London) 79.416 50.564 28.852
RC Deutschland GmbH (Berlin) 25.025 7.589 17.436
RC Luxembourg S.a.r.l (Luxemburgo) 100 0 100

114.411 67.110 47.301

Desembolsos pendientes en RC Deutschland GmbH
(Berlin) - 406

IMPORTE NETO EN RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.

46.895

Activos netos incorporados {préstamos) Principal Intereses Total
RC Groupe Immobiliere (Paris) 47 0 47
RC Real Estate France (Paris) 736 113 850
RC Properties Ltd. (London) 26.221 3.019 29.240
RC Deutschland GmbH (Berlin) 15.275 2.139 17.414
RC Luxembourg S.a.r.| (Luxemburgo) 1.623 185 1.808
43.902 5.457 49.359

Acreedores de varias filiales -50

ACTIVOS NETOS INCORPORADOS EN RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
49.309
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En la memoria de las cuentas anuales individuales se resefia que la entidad ha reclasificado los importes
correspondientes al ejercicio 2012 de la partida de clientes empresas del grupo y asociadas, al epigrafe
de créditos a empresas por importe de 47,2 millones €, para que sean comparables con el criterio de
presentacion empleado en el ejercicio 2013.

En la nota 27.b) se incluyen sociedades con las que se mantienen esas cuentas a cobrar y todas
pertenecen al grupo consolidado de Renta Corporacién.

5.1. Indiquen las razones que justifican este cambio de presentacién y por qué consideran que
el desglose de esta cuenta a cobrar frente al Grupo, queda representado de manera mas
adecuada en el epigrafe de “créditos a empresas”.

En el ejercicio 2012 y anteriores, los saldos de las cuentas con empresas del grupo se recogian en la partida de
“clientes empresas del grupo y asociadas”.

En el ejercicio 2013, tal y como se indica en la Nota 2.e) de la memoria de las cuentas anuales de Renta
Corporacion Real Estate, S.A (Sociedad dominante del Grupo), consideramos mas apropiado clasificar estos
saldos como “Créditos a corto plazo a partes vinculadas” dado que se ajustaban mejor a la naturaleza de los
saldos de las cuentas con empresas del grupo por cuanto los mismos se debian a la tributacién consolidada del
Impuesto sobre Sociedades y del Impuesto sobre el Valor Afiadido, tal como se indica en la Nota 27.b) de la
memoria mencionada.

Atentamente,

D+Javier Carrasco Brugad
Secretario del Consejo de’ Administracion
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