INFORME DE ADMINISTRADORES JUSTIFICATIVO DE LA PROPUESTA DE
ACUERDO DE MODIFICACION DEL ARTICULO 46 DE LOS ESTATUTOS
SOCIALES DE RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A. Y DEL ARTICULO 25
DE SU REGLAMENTO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION, TODO ELLO EN
RELACION A LOS PUNTOS DECIMOPRIMERO Y DECIMOSEGUNDO DEL ORDEN
DEL DIA DE LA JUNTA GENERAL DE ACCIONISTAS A CELEBRAR EL PROXIMO
DIA 10 DE JUNIO EN PRIMERA CONVOCATORIA Y AL DIA SIGUIENTE A LA
MISMA HORA EN SEGUNDA CONVOCATORIA, EN DEFECTO DE LA PRIMERA

1. OBJETO Y JUSTIFICACION DE LA PROPUESTA

El presente informe es emitido por todos los administradores de la sociedad
RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A. (la “Sociedad”) a prop6sito del articulo
144.1.a) del Texto Refundido de la Ley de Sociedades Andénimas, para justificar la
propuesta -que se somete a aprobacion de la Junta- relativa a la modificacion de un
articulo de los estatutos sociales de la Sociedad y de un articulo del Reglamento del
Consejo de Administraciéon de la Sociedad, en la medida en que existe identidad de
razén entre ambas propuestas de modificacion de sendos cuerpos normativos.

En particular, este informe viene referido a la propuesta de modificacion del actual
articulo 46 de los Estatutos Sociales de la Sociedad, relativo a la retribucién de los
miembros del érgano de administracion.

Asimismo, se propone la modificaciéon del articulo 25 del Reglamento del Consejo
de Administracion, relativo también a la retribucidon de los consejeros y miembros
de las Comisiones del Consejo.

La propuesta de reforma, tanto respecto a la modificacion de los Estatutos
Sociales, como respecto del Reglamento del Consejo de Administracién, esta
encaminada a adaptar dichas disposiciones a la situacion actual del mercado y de
la compafiia, es decir, a regular la propuesta de retribucion para el Consejo de
Administracién en caso de pérdidas de la compaiiia en el ejercicio precedente.

1.1. Propuesta de modificacion del articulo 46 de los Estatutos Sociales

Se propone la modificacion del articulo 46 de los Estatutos Sociales de la
Sociedad, ya que el actual articulo unicamente prevé el pago de dietas a los
miembros del Consejo de Administracion en el supuesto de que la compafia
obtenga beneficios en el afio inmediatamente precedente.

La idea no es otra que regular las dietas que deben percibir los miembros del
Consejo de Administracion independientemente de los resultados obtenidos por
la sociedad en el ejercicio inmediatamente precedente.

En este contexto es donde sitla este Consejo la necesidad de reforma del
articulo 46 de los Estatutos Sociales que se propone, por cuanto cree necesario
regular ambas posibilidades dada la situacion actual de la compaiiia.



1.2. Propuesta de modificacion del articulo 25 del Reglamento del Consejo
de Administracién

Por lo que se refiere a la propuesta de modificacion del articulo de referencia,
hemos de sefalar que dicha propuesta se enmarca igual que la anterior en el
proceso de regular que tanto el Consejo de Administracion como los miembros
del Comité de Auditoria y de la Comisibn de Nombramientos y Retribuciones
puedan recibir dietas por asistencia a dichos érganos independientemente de los
resultados de la compaiiia.

Por este motivo, y sin perjuicio de otras medidas ya adoptadas por el Consejo a
este respecto, este Consejo ha considerado apropiado revisar el contenido del
citado articulo del Reglamento del Consejo de Administracion, para adaptarlo a
las condiciones actuales de mercado y de la compainiia.

2. PROPUESTA DE MODIFICACION DEL ARTICULO 46 DE LOS
ESTATUTOS SOCIALES

Sin perjuicio del contenido del Anexo | a este informe, en donde se recoge en un
texto con mark-up los cambios precisos que se introducen en la redaccion del
articulo 46 de los estatutos, a continuacion se realiza la siguiente propuesta de
redaccion de este articulo:

Articulo 46 (punto decimoprimero del Orden del Dia)

Se propone la modificacién del articulo 46 de los estatutos sociales de la Sociedad,
relativo a la retribucion de los miembros del 6rgano de administracién, con la siguiente
propuesta de redaccion.

“ARTICULO 46.- RETRIBUCION DE LOS MIEMBROS DEL ORGANO DE
ADMINISTRACION

Los miembros del Consejo de Administracion percibiran, en cada ejercicio, una
cantidad fija anual que determinara la Junta General para distribuir entre los
consejeros. Esta cantidad debera oscilar entre un minimo del cero punto cinco
por ciento (0,5%) y un maximo 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 percibirdn Unicamente una cantidad concreta en efectivo metalico
en concepto de dietas por asistencia a las reuniones del Consejo.

La anterior cantidad establecida por la Junta General, mientras no sea
modificada por ésta, se incrementar4d anualmente en funcidon del Indice de
Precios al Consumo.

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 0 no a érganos delegados del Consejo, los
cargos que ocupe en el mismo, o en general, su dedicacién a las tareas de
administracién o al servicio de la Sociedad.

Asimismo, los Consejeros podran ser retribuidos con la entrega de acciones de
la Sociedad o de otra compafiia 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 retribuciéon debera ser acordada por la Junta
General de accionistas. El 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 duracién de esta forma
de retribucion.

La Sociedad esta autorizada para contratar un seguro de responsabilidad civil
para sus consejeros.

La remuneracion prevista en este articulo serd compatible e independiente de los
sueldos, retribuciones, indemnizaciones, pensiones, aportaciones a sistemas de
prevision social, seguros de vida, entregas de acciones o de opciones sobre
acciones o compensaciones de cualquier clase, establecidos con caracter general
0 singular para aquellos miembros del Consejo de Administracion que cumplan
funciones ejecutivas, cualquiera que sea la naturaleza de su relacién con la
Sociedad, ya laboral -comun o especial de alta direccion-, mercantil o de prestaciéon
de servicios, relaciones que seran compatibles con la condicién de miembros del
Consejo de Administracién.”

3. PROPUESTA DE MODIFICACION DEL ARTICULO 25 DEL REGLAMENTO
DEL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Sin perjuicio del contenido del Anexo Il a este informe, en donde se recoge en un
texto con mark-up los cambios precisos que se introducen en la redaccion del
articulo 25 del Reglamento del Consejo de Administracion, a continuacion se
realiza la siguiente propuesta de redaccién de este articulo:

Articulo 25 (punto decimosequndo del Orden del Dia)

Se propone la modificacion del articulo 25 del Reglamento del Consejo de
Administracion de la Sociedad, relativo a la retribucion de los consejeros y miembros
de las comisiones del consejo, con la siguiente propuesta de redaccion.

“ARTICULO 25.- RETRIBUCION DE LOS CONSEJEROS Y MIEMBROS DE
LAS COMISIONES DEL CONSEJO.

1. Los consejeros y miembros del Comité de Auditoria y de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones tendran derecho a obtener la retribucién que
se fije con arreglo a las previsiones estatutarias. En particular los miembros
del Consejo de Administracién percibiran, en cada ejercicio, una cantidad fija
gue determinara la Junta General y que deberd oscilar entre un minimo del



cero punto cinco por ciento (0,5%) y un maximo 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 percibirdn Unicamente una cantidad concreta
en efectivo metalico en concepto de dietas por asistencia a las reuniones del
Consejo.

La anterior cantidad establecida por la Junta General, mientras no sea
modificada por ésta, se incrementara anualmente en funcién del Indice de
Precios al Consumo.

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 0 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.

En este sentido, el Consejo debera aprobar la politica de retribuciones que
deberd pronunciarse como minimo sobre las siguientes cuestiones:

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las
dietas por participacion en el Consejo y sus Comisiones y una
estimacion de la retribucién fija anual a la que den origen;

b)  Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular,
(i) clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicaciéon de
la importancia relativa de los conceptos retributivos variables respecto
a los fijos; (ii) criterios de evaluacién de resultados en los que se base
cualquier derecho a una remuneracion en acciones, opciones sobre
acciones 0 cualquier componente variable; (iii) pardmetros
fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales
(bonus) o de otros beneficios no satisfechos en efectivo; y (iv) una
estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las
qgue dard origen el plan retributivo propuesto, en funcién del grado de
cumplimiento de las hip6tesis u objetivos que tome como referencia.

c) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una
estimacién de su importe o coste anual equivalente.

d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan
funciones de alta direccion como consejeros ejecutivos, entre las que
se incluiran: (i) duracion; (i) plazos de preaviso; y (iii) cualesquiera
otras clausulas relativas a primas de contratacién, asi como
indemnizaciones o blindajes por resolucion anticipada o terminacién de
la relacién contractual entre la Sociedad y el consejero ejecutivo.

En caso de que se acuerden retribuciones variables, la politica retributiva
incorporard las cautelas técnicas precisas para asegurar que tales
retribuciones guardan relacion con el desempefio profesional de sus
beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucién general de los
mercados o del sector de actividad de la Sociedad o de otras circunstancias
similares.

En particular, el Consejo de Administracién 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, se ajuste a las siguientes directrices:

a) La remuneracién del consejero externo debera ser la necesaria para
retribuir su dedicacion efectiva, cualificacién y responsabilidad que el
cargo exija, pero no ser tan elevada como para comprometer su
independencia.

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.

La retribucion del cargo de administrador se entiende sin perjuicio de las
cantidades que adicionalmente pueda percibir como honorarios, o salarios
en razon de la prestacion de servicios profesionales o de vinculacion laboral,
segun sea el caso.

En todo caso, el Consejo procurara que las retribuciones sean moderadas
en funcion de las exigencias del mercado.

Las remuneraciones que hubieren sido fijadas conforme a los resultados de
la Sociedad tomaran en cuenta las eventuales salvedades que consten en el
informe del auditor externo y minoraran dichos resultados.

Asimismo, los consejeros ejecutivos podran ser retribuidos con la entrega de
acciones de la Sociedad o de otra compaifiia del grupo al que pertenezca, de
opciones sobre las mismas o de instrumentos referenciados al valor de la
accion, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la Sociedad o
sistemas de prevision social. Cuando se refiera a acciones de la Sociedad o
a instrumentos referenciados a la cotizacion de las mismas, esta retribucion
debera ser acordada por la Junta General de accionistas. El acuerdo
expresara, en su caso, el nimero de acciones a entregar, el precio de
ejercicio de los derechos de opcién, el valor de las acciones que se tome
como referencia y el plazo de duracién de esta forma de retribucién.

La retribucibn mediante entrega de acciones antes prevista podra
extenderse a consejeros distintos de los ejecutivos siempre que dicha
retribucién se condicione a que los consejeros mantengan las acciones
hasta su cese como consejero.

La Sociedad estd autorizada para contratar un seguro de responsabilidad
civil para sus consejeros.

El Consejo sometera a votacién de la Junta General de Accionistas, como
punto separado del orden del dia, y con caracter consultivo, un informe
sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Dicho informe se pondra
a disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier
otra forma que la Sociedad considere conveniente.

El referido informe se centrard especialmente en la politica de retribuciones
aprobada por el Consejo para el afio ya en curso, asi como, en su caso, la
prevista para los afios futuros. Abordara todas las cuestiones sobre las que
debe pronunciarse la politica de retribuciones aprobada por el Consejo,
salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacion de informacién
comercial sensible. Har& hincapié en los cambios mas significativos de tales
politicas sobre la aplicada durante el ejercicio pasado al que se refiera la



Junta General e incluira un resumen global de cémo se aplic6 la politica de
retribuciones en dicho ejercicio pasado. Asimismo, el Consejo informara del
papel desempefiado por la Comision de Nombramientos y Retribuciones en
la elaboracion de la politica de retribuciones y, si hubiera utilizado
asesoramiento externo, de la identidad de los consultores externos que lo
hubieran prestado.

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.

Barcelona, 29 de abril de 2009



Anexo |

Texto del articulo estatutario cuya modificacion se propone en mark-up

“ARTICULO 46.- RETRIBUCION DE LOS MIEMBROS DEL ORGANO DE
ADMINISTRACION

Los miembros del Consejo de Administracion percibiran, en cada ejercicio, una
cantidad fija anual que determinara la Junta General para distribuir entre los
consejeros. Esta cantidad debera oscilar entre un minimo del cero punto cinco
por ciento (0,5%) y un maximo 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
Administracién percibiran Unicamente una cantidad concreta en efectivo metalico
en concepto de dietas por asistencia a las reuniones del Consejo.

La anterior cantidad establecida por la Junta General, mientras no sea
modificada por ésta, se incrementard anualmente en funcién del Indice de
Precios al Consumo.

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 érganos delegados del Consejo, los
cargos que ocupe en el mismo, o en general, su dedicacién 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 compafia 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 retribuciéon debera ser acordada por la Junta
General de accionistas. El 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.

La Sociedad esta autorizada para contratar un seguro de responsabilidad civil
para sus consejeros.

La remuneracion prevista en este articulo serd compatible e independiente de los
sueldos, retribuciones, indemnizaciones, pensiones, aportaciones a sistemas de
prevision social, seguros de vida, entregas de acciones o de opciones sobre
acciones o compensaciones de cualquier clase, establecidos con caracter general
0 singular para aquellos miembros del Consejo de Administracion que cumplan
funciones ejecutivas, cualquiera que sea la naturaleza de su relacién con la
Sociedad, ya laboral -comun o especial de alta direccion-, mercantil o de prestaciéon
de servicios, relaciones que seran compatibles con la condicion de miembros del
Consejo de Administracién.”



Anexo Il

Texto del articulo del Reglamento del Consejo de Administracion cuya
modificacién se propone en mark-up

“ARTICULO 25.- RETRIBUCION DE LOS CONSEJEROS Y MIEMBROS DE LAS

COMISIONES DEL CONSEJO.

1. Los consejeros y miembros del Comité de Auditoria y de la Comision de
Nombramientos y Retribuciones tendran derecho a obtener la retribucién
que se fije con arreglo a las previsiones estatutarias. En particular los
miembros del Consejo de Administracion percibiran, en cada ejercicio, una
cantidad fija que determinard la Junta General y que deberd oscilar entre un
minimo del cero punto cinco por ciento (0,5%) y un maximo del cinco por
ciento (5%) del beneficio neto de la Sociedad en el ejercicio inmediatamente
precedente._ En el supuesto de gue no existiera beneficio neto de la
Sociedad, los miembros del Consejo de Administracién percibiran
Unicamente una cantidad concreta en efectivo metalico en concepto de
dietas por asistencia a las reuniones del Consejo.

La anterior cantidad establecida por la Junta General, mientras no sea
modificada por ésta, se incrementard anualmente en funcion del Indice de
Precios al Consumo.

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.

En este sentido, el Consejo deberd aprobar la politica de retribuciones que
deberd pronunciarse como minimo sobre las siguientes cuestiones:

a) Importe de los componentes fijos, con desglose, en su caso, de las
dietas por participacion en el Consejo y sus Comisiones y una
estimacioén de la retribucién fija anual a la que den origen;

b)  Conceptos retributivos de caracter variable, incluyendo, en particular,
(i) clases de consejeros a los que se apliquen, asi como explicaciéon de
la importancia relativa de los conceptos retributivos variables respecto
a los fijos; (ii) criterios de evaluacion de resultados en los que se base
cualquier derecho a una remuneracion en acciones, opciones sobre
acciones o0 cualquier componente variable; (i) parametros
fundamentales y fundamento de cualquier sistema de primas anuales
(bonus) o de otros beneficios no satisfechos en efectivo; y (iv) una
estimacion del importe absoluto de las retribuciones variables a las
gue dard origen el plan retributivo propuesto, en funcion del grado de
cumplimiento de las hipotesis u objetivos que tome como referencia.

c) Principales caracteristicas de los sistemas de prevision, con una
estimacién de su importe o coste anual equivalente.



d) Condiciones que deberan respetar los contratos de quienes ejerzan
funciones de alta direccidn como consejeros ejecutivos, entre las que
se incluiran: (i) duracion; (ii) plazos de preaviso; y (iii) cualesquiera
otras clausulas relativas a primas de contratacion, asi como
indemnizaciones o blindajes por resolucion anticipada o terminacién de
la relacion contractual entre la Sociedad y el consejero ejecutivo.

En caso de que se acuerden retribuciones variables, la politica retributiva
incorporard las cautelas técnicas precisas para asegurar que tales
retribuciones guardan relacién con el desempefio profesional de sus
beneficiarios y no derivan simplemente de la evolucién general de los
mercados o del sector de actividad de la Sociedad o de otras circunstancias
similares.

En particular, el Consejo de Administracién 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, se ajuste a las siguientes directrices:

a) La remuneracion del consejero externo debera ser la necesaria para
retribuir su dedicacion efectiva, cualificacion y responsabilidad que el
cargo exija, pero no ser tan elevada como para comprometer su
independencia.

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.

La retribucion del cargo de administrador se entiende sin perjuicio de las
cantidades que adicionalmente pueda percibir como honorarios, o salarios
en razon de la prestacion de servicios profesionales o de vinculacién laboral,
segun sea el caso.

En todo caso, el Consejo procurara que las retribuciones sean moderadas
en funcion de las exigencias del mercado.

Las remuneraciones que hubieren sido fijadas conforme a los resultados de
la Sociedad tomaran en cuenta las eventuales salvedades que consten en el
informe del auditor externo y minoraran dichos resultados.

Asimismo, los consejeros ejecutivos podran ser retribuidos con la entrega de
acciones de la Sociedad o de otra compafiia del grupo al que pertenezca, de
opciones sobre las mismas o de instrumentos referenciados al valor de la
accion, retribuciones variables ligadas al rendimiento de la Sociedad o
sistemas de previsidén social. Cuando se refiera a acciones de la Sociedad o
a instrumentos referenciados a la cotizacién de las mismas, esta retribucion
deberd ser acordada por la Junta General de accionistas. El acuerdo
expresara, en su caso, el numero 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.

La retribucibn mediante entrega de acciones antes prevista podra
extenderse a consejeros distintos de los ejecutivos siempre que dicha
retribucién se condicione a que los consejeros mantengan las acciones
hasta su cese como consejero.



8.

9.

| y - NTTT -%i
RENTA

La Sociedad esta autorizada para contratar un seguro de responsabilidad
civil para sus consejeros.

El Consejo sometera a votacion de la Junta General de Accionistas, como
punto separado del orden del dia, y con caracter consultivo, un informe
sobre la politica de retribuciones de los consejeros. Dicho informe se pondra
a disposicion de los accionistas, ya sea de forma separada o de cualquier
otra forma que la Sociedad considere conveniente.

El referido informe se centrard especialmente en la politica de retribuciones
aprobada por el Consejo para el afio ya en curso, asi como, en su caso, la
prevista para los afios futuros. Abordara todas las cuestiones sobre las que
debe pronunciarse la politica de retribuciones aprobada por el Consejo,
salvo aquellos extremos que puedan suponer la revelacion de informacién
comercial sensible. Har4 hincapié en los cambios mas significativos de tales
politicas sobre la aplicada durante el ejercicio pasado al que se refiera la
Junta General e incluira un resumen global de cémo se aplic6 la politica de
retribuciones en dicho ejercicio pasado. Asimismo, el Consejo informara del
papel desempefiado por la Comisién de Nombramientos y Retribuciones en
la elaboracién de la politica de retribuciones vy, si hubiera utilizado
asesoramiento externo, de la identidad de los consultores externos que lo
hubieran prestado.

El Consejo de Administracién 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.
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