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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Renta Corporacion Real Estate, S A,

1.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Renta Corporacién Real Estate,
S.A. (la Sociedad dominante) y sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden
el balance de situacién consolidado al 31 de diciembre de 2007, la cuenta de pérdidas
y ganancias consolidada, el estado de cambios en el patrimonio neto consolidado, el
estado de flujos de efectivo consolidado y la memcria de las cuentas anuales
consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la sociedad dominante.
Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales
consolidadas en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con normas
de auditorfa generalmente aceptadas en Espafia, que requieren el examen, mediante
la realizacién de pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas
anuales consolidadas y la evaluacion de su presentacion, de los principios contables
aplicados y de las estimaciones realizadas.

De acuerdo con la legislacién mercantil, los Administradores de la Sociedad dominante
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance
consolidado, de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, del estado de cambios
en el patrimonio neto consolidado, del estado de flujos de efectivo consolidado y de la
memoria de cuentas anuales consolidadas, ademés de las cifras del ejercicio 2007, las
correspondientes al ejercicio anterior. Nuestra opinion se refiere exclusivamente a las
cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007 Con fecha 22 de febrero de 2007
emitimos nuestro informe de auditoria acerca de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2006 en el que expresamos una opinion favorable.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
consolidado y de la situacién financiera consolidada de Renta Corporacion Real
Estate, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de 2007 y de los resuitados
consolidados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonic neto consolidado y
de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al gjercicio anual terminado en
dicha fecha y contienen la informacién necesaria y suficiente para su interpretacion y
comprension adecuada, de conformidad con las normas internacionales de
informacién financiera adoptadas por la Unidén Europea que guardan uniformidad con
las aplicadas en el ejercicio anterior.

PricewaterhouseCoapers Auditores, 5 L. - R. M. Madrid, hoja 87 250-1. folio 75. tomo 9 267, libro 8 034, seccién 3°
inscrita en ¢! RO A C con el nimero 50242 - CIF: 8-79031250
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4. Elinforme de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2007 contiene las explicaciones
i gue los Administradores de la sociedad dominante consideran oportunas sobre la
- situacion del Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma
' parte integrante de las cuentas anuales consolidadas Hemos verificado que la
informacién contable que contiene el citado informe de gestién concuerda con la de las
cuentas anuales consolidadas del egjercicio 2007 Nuestro trabajo como auditores se
limita a la verificacién del informe de gestion consolidado con el alcance mencionado
en este mismo parrafo y no inciuye la revisién de informacién distinta de ia obtenida a
partir de los registros contables de Renta Corporacién Real Estate, S A y sociedades

dependientes.

PricewaterhougeCaopers Auditores, S.L

Manuel Valls Moraté
Socio ~ Auditor de Cuentas

21 de febrero de 2008
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Balance de situacion consolidado

(Importes expresados en miles de euros)

A 31 de diciembre

ACTIVOS Nota 2007 2006
Activos no corrientes

fnmovilizado material 6 66 914 1198
Activos intangibles 7 407 182
Inversiones en asociadas 3 11.495 4254
Cuentas a cobrar a largo plazo 9 1111 1100
Pagos anticipados a largo plazo 9 - 70
instrumentos financieros derivados 10 2020 -
Activos por impuestos diferidos 19 583 1.420
Total activos no corrientes 82.530 8.224
)Activos corrientes

Existencias 1" 858 894 | 710.194
Clientes y ofras cuentas a cobrar 9 122.555 | 1635386
Préstamos y deudas con partes vinculadas 34 605 1275
Activo por impuesto corriente 27 10.558 -
Instrumentes financieros derivados 10 90 -
Efectivo y equivalentes al efectivo 12 2.737 6.071
Total activos corrientes 995.439 | 881.076
Total activos 1.077.969 | 889.300
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Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 69 son parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona - Espafa
Tel (+34) 93484 96 70 Fax (+34) 93 439 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Balance de situacion consolidado

(Importes expresados en miles de euros)

PASIVOS Y A 31 de diciembre
PATRIMONIO NETO Nota 2007 2006
Capital y reservas atribuibles a los accionistas de la Sociedad
Capital 13 99878 | 102 689
Diferencia acumulada de conversion 14 (2.098) {29)
Ganancias acumuladas y ofras reservas 15 122.832 [101.239
220.614 | 203.899
intereses minoritarios 16 - -
'Total patrimonio neto 220.614 | 203.899
PASIVOS
Pasivos no corrientes
Provision para riesgos y gastos 32 3936 4 660
Impuestos diferidos 19 11.505 1.124
Proveedores y ofras cuentas a pagar 17 9613 -
Deudas financieras 18 548.605 -
573.659 5.784
Pasivos corrientes
Proveedores y otras cuentas a pagar 17 90896 | 157717
Deudas financieras 18 192 800 ; 507.313
Pasivos por impuesto corriente 27 - 14.587
Total pasivos corrientes 283.696 | 679.617
Total pasivos 857.355 | 685.401
Total patrimonio neto y pasivos 1.077.969 | 889.300

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 69 son parte integrante de estas cuentas anuales consclidadas

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona Espana
Tel (+34) 83 494 96 70 Fax (+34) 93 439 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

{Importes expresados en miles de euros)

Ejercicio finalizado a 31
de diciemhre

Nota 2007 20086
Ingresos crdinarios 201 529107 590 035
Otros ingresos de explotacién 20.2 15765 6172
Consumo de mercaderias 21 (432632)| (468675)
Gasto por prestaciones a los empleados 24 (18 639 (15.181)
lAmeortizacion y pérdidas relacionadas con activos 22 {1336) (338)
(Gastos por servicios exteriores 231 (29577) (20 466)
Oftros tributos 23.2 (6.730) {14.535)
Beneficio consolidado de explotacion 55958 77.014
Costes financieros netos 26 (15 813) (9 767)
Participacién en beneficio de asociadas 8 9.0 3.671
Beneficio consolidado antes de impuestos 49 455 70,918
Impuesto sobre las ganancias 27 (14.103) (23.417)
Beneficio conseclidado del ejercicio 35.352 47.501
Atribuible a:
Accionistas de la Sociedad 35352 47 501
Intereses minoritarios - -
Ganancias por accién para el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad durante el ejercicic
(expresado en Euros por accion)
L Basicas 29 1,42 1,97
L Diluidas 29 1,42 1,97
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Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 69 son parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Estado consolidado de cambios en el patrimonio neto
(Importes expresados en miles de eurcs)

Atribuible a los accionistas de la Sociedad
Diferencias Ganancias
acumulada acumuladas y Intereses Total
Capital de conversién otras reservas | Minoritarios | patrimonio
Notas {Nota 13} {Nota 14) (Nota 15} (Nota 16) neto
Salde a 1 de enero de 2006 21427 {7} 62 970 604 84,994
Gastos de ampliacién de capital 135
- Bruto (8 298) - - - (8 298)
- Efecto fiscai 2904 - - - 2 904
Diferencias de conversion 14 - (22} - - {22}
Beneficio det ejercicio - - 47.501 47.501
Total ingresos y gastos del ejercicio (5.394) (22) 47.501 - 42.085
Aumenic de capital 13 89 320 - - - 89.320
Adquisicién acciones propias 133 (3 790) - - - {3 790)
EEnajenacién acciones propias 13.3 1126 - 662 - 1788
Reserva Plan Acciones 35 - - 359 - 358
Distribucién de dividendos 15 - (10 086) - (10.086)
Compra intereses minoritarios 16 - - - (604) {604)
Variacién participacion asociadas 16 - - (167) - (167)
Saldo a 31 de diciembre de 2006 102,689 (29} 101.238 - 203.899
Instrumentos de cobertura de flujos de
efectivo
- Bruto - - 2.110 - 2110
- Efecto fiscal - - (633) (633)
Diferencias de conversion (2.087) - - {2067)
Beneficio de! ejercicic - - 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) - (1.768)
Saldo a 31 de diciembre de 2007 99.878 {2.096) 122 832 - 220614
P, A
N / (
L \6%0 —
\ ;

Las notas adjuntas incluidas en las paginas 6 a 89 son parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona Espafia

Tel (+34) 93 424 96 70 Fax (+34) 93 439 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Estado consolidado de fiujos de efectivo presentacion por el método indirecto

(Importes expresados en miles de euros)

Ejercicio finalizado
31 de diciembre

Notas 2007 2006
Flujos de efectivo de actividades de explotacién
Efectivo utilizado por las operacicnes 3 {82 771) (322 596)
Intereses pagados 26 {43 230) (16 807)
Impuestos pagados 27 (28.663) (20.854)
Efective neto utilizado en actividades de explotacién (154.664) {360.257)
Flujos de efectivo de actividades de inversion
IAdguisician de inmovilizado materiat 8 {66 870} (428)
Ingresos por venta de inmovilizado material 31 45 204
iAdquisicion de activos intangibles 7 {308) (168}
IAdquisicion de inversiones financieras g - (927)
Ingresos por venta de inversiones financieras 151 -
Compra minoritarios de una sociedad del Grupo 16 - {604)
Dilucion participacion en sociedad asociada 8 - 6
Préstamos concedidos & partes vinculadas 34 (593) (1275)
Reembolsos de préstamos concedidos a partes vinculadas 34 1263 2.891
Depositos y fianzas g {1 440) (657)
Reembolso de depdsitos y fianzas 9 1192 600
Intereses recibidos 26 2.426 1.127
Efactivo neto {utilizado)/generado en actividades de inversion {64.134) 871
Flujos de efectivo de actividades de financiacidn
Ingresos por la emision de acciones ordinarias {con prima de emisidn y neto de|
gastos de ampliacion de capital) 13 - 83 927
IAdquisicion de acciones propias 13.3 {3328} (3791)
Enajenacidn de acciones propias 13.3 491 1.788
Obtencion de financiacion 18 656 653 845 577
Reembalsa de financiacion 18 (424 102) (555 138)
Dividendos pagados a accionistas de la Sociedad 15 {14.250) (10.086)
Efectivo neto generado en actividades de financiacién 215.464 362 277
Efectivo y equivalentes al efectivo al inicio del ejercicio i2 6 071 3180
Efective y equivalentes al efectivo al cierre del ejercicio 12 2737 6071
(Disminucion)yaumento neto de efectivo y equivalentes al efectivo {3.334) 2.891

Las notas adjuntas incluidas en fas paginas 6 a 69 son parte integrante de estas cuentas anuales consolidadas

Via Augusia 252-260 08017 Barcelona - Egpafia
Tel (+34) 83 4894 G670 Fax (+34) 93 438 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

1. Informacion general

Renta Corporacion Real Estate, S A (en adelante, la Sociedad) es una sociedad inmobiliaria
que al cierre del 2007 cuenta con un grupo (en adelante, el Grupo), formado por 22
sociedades: Renta Corporacidon Real Estate, SA, como sociedad dominante, 19
dependientes y 2 asociadas. Los Anexos | y Il a estas notas recogen informacion adicional
respecto de las entidades incluidas en el perimetro de consolidacién

A efectos de la preparacion de las cuentas anuales consolidadas, se entiende que existe un
grupo cuando la dominante tiene una o mas entidades dependientes, siendo éstas aquellas
sobre las que la dominante tiene el control, bien de forma directa o indirecta. Los principios
aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales consolidadas del Grupo, asi como el
perimetro de consolidacion se detallan en la Nota 2. 2.

Con fecha 9 de enero de 2006 la sociedad dominante adquirid el 3% restante de
participacién en Renta Corporacion Real Estate Finance, S L U. para asi alcanzar el 100%.

Con fecha 13 de julio de 2006 la sociedad Renta Properties (UK), Ltd., vendid la sociedad
One Vincent Square, Ltd. Adicionalmente, con fecha 2 de noviembre de 2008, Renta
Properties (UK), Limited, constituy6 la sociedad Winterley Properties 3 Unlimited Este hecho
ha supuesto su incorporacién en el grupo consolidado a partir de dicha fecha.

Con fecha 7 de noviembre de 2006 se constituyeron dos sociedades en Luxemburgo, RC
Real Estate Luxembourg, SARL y Norfeu, SARL.

Con fechas 15 de marzo, 12 de junio y 1 de agosto de 2007 se constituyeron tres
sociedades en Luxemburgo denominadas Tanit Corporation, S.ar!, Medas Corporation
Sarl y Fedra, Sarl respectivamente Este hecho ha supuesto su incorporacion en el
grupo consolidado a partir de dicha fecha.

Con fecha 9 de julio de 2007, Renta Corporacion Real Estate, S.A constituy6 en Estados
Unidos la sociedad Renta Corporation. Este hecho ha supuesto su incorporacion en el grupo
consolidado a partir de dicha fecha

Con fechas 11 de julio, 18 de julio y 26 de julio de 2007 Renta Corporation constituyd tres
sociedades en Nueva York denominadas RC1, LLC, RC2, LLC, RC HI, LLC
respectivamente. Asimismo con fecha 19 de octubre de 2007 Renta Corporation constituyé
dos sociedades denominadas RCIV, LLC y RCV, LLC respectivamente. Este hecho ha
supuesto su incorporacién en el grupo consolidado a partir de dicha fecha

En fechas de 29 de junio y 21 de diciembre de 2007, la sociedad Mixta Africa, S.A. formalizé
dos operaciones de ampliacion de capital que han supuesto la dilucién de la participacién de
Renta Corporacion Real Estate, S A. en el accionariado desde el 31,28% que ostentaba en
fecha 31 de diciembre de 2006 hasta el 18,55% al 31 de diciembre de 2007 Este cambio no
ha supuesto variacion alguna en el método de consolidacién, que continua siendo el de
puesta en equivalencia.

Via Augusia 252-260 08017 Barcelona Espafia 6
Tel (+34) 83 494 96 70 Fax (+34) 93 439 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

Durante el ejercicio 2008, Mixta Africa, S A constituyd cuatro sociedades en Africa, y cinco
sociedades mas en el 2007, no habiendo realizado ventas todavia ninguna de estas nuevas
sociedades.

El domicilio social de Renta Corporacion Real Estate, S A, mediante [a aprobacion del
Consejo de Administracion de fecha 24 de julio de 2007, se ha modificado y actualmente se
encuentra en Barcelona en Via Augusta, nimero 252-260 y con C.I.F ndmero A-
62.385 729, donde se encuentran sus oficinas principales.

El Grupo distribuye sus actividades en tres unidades de negocio: residencial, oficinas y
suelo, con los siguientes cometidos:

+» Residencial. Adquisicion de edificios residenciales para su transformacién y posterior
venta. Esta transformacion puede consistir tanto en la rehabilitacion fisica del edificio,
como en transformaciones técnicas y/o juridicas.

e Oficinas. Adquisicion de edificios urbanos para su transformacion y posterior venta. Esta
transformacion puede consistir en cambios de uso, mejoras fisicas del edificio y/o su
reposicionamiento en el mercado.

s Suelo. Adquisicidon de suelo urbanizable para su transformacion y posterior venta,
ubicado mayoritariamente en Barcelona, Madrid y sus areas de influencia. La fase de
transformacion consiste en el planeamiento y gestién urbanistica, necesarios para Hevar
a cabo el proyecto mas adecuado a las necesidades de la demanda y de la ciudad.
Renta Corporacién comercializa suelo finalista apto para su posterior edificacién.

Las tres unidades de negocio realizan la misma actividad y aplican practicamente el mismo
proceso de negocio, consistente en la adquisicion de activos inmobiliarios para su
transformacion y venta Este proceso de transformacion tiene como mismo objetivo principal
la creacion de valor mediante la adaptacion de los inmuebles a las necesidades de la
demanda de cada mercado Las unidades de negccio difieren en [a fipologia de activos
inmobiliarios adquiridos y en el tipo de transformacion aplicada con el objetivo de maximizar
el valor en la venta

Dentro de estos procesos de transformacién, el Grupo actua sobre diferentes elementos que
configuran el activo inmobiliario y su valoracion. Dichos elementos de transformacién son: el
estado fisico, la utilizaciéon y los usos, la situacidn arrendaticia y de rentabilidad, los
condicionantes urbanisticos, determinados aspectos juridicos, el fraccionamiento o
agregacion de inmuebles, efc.

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

Estas cuentas anuales consolidadas han sido formuladas por el Consejo de Administracion
el 20 de febrero de 2008.

No se prevén cambios en las presentes Cuentas Anuales Consolidadas como consecuencia
de su aprobacion por la Junta General de Accionistas

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona - Espafia 7
Tel (+34} 93494 86 70 Fax (+34) 93 43928 00



A WET s

g st

0P e W

2.

RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.

Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007

(Importes expresados en miles de euros)

Politicas contables

A continuacién se describen las principales politicas contables adoptadas en la preparacion
de estas cuentas anuaies consolidadas. Estas politicas se han aplicado consistentemente
para todos los afios presentados, salvo que se indique ofra cosa

indice de politicas contables
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A,
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

2.1. Bases de presentacion

Las cuentas anuales consolidadas se han preparado a partir de los registros contables de
Renta Corporacion Real Estate, SA y de las sociedades consolidadas e incluyen los
ajustes y reclasificaciones para la homogeneizacion valorativa con la Sociedad dominante.
Dichas cuentas anuales consolidadas del Grupo al 31 de diciembre de 2007 se han
preparado de acuerdo con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
adoptadas para su utilizacién en la Unién Europea y aprobadas por los Reglamentos de la
Comision Europea (NIIF-UE) y que estan vigentes al 31 de diciembre de 2007

Las nuevas normas y modificaciones efectivas a partir de 1 de Enero de 2007 con efecto
sobre las operaciones son la NIIF 7 “Instrumentos Financieros: informacion a revelar” y la
modificacién complementaria de la NIC 1 “Presentacién de Estados Financieros -
[nformacion a revelar sobre el capital” La NIIF 7 introduce nuevos desgloses para mejorar la
informacién sobre instrumentos financieros, si bien no tiene ninglin impacto sobre la
clasificacién y valoracién de los instrumentos financieros del Grupo, o sobre los desgloses
relativos a impuestos, proveedores y otras cuentas a pagar. La modificacién de la NiC 1
requiere la presentacién de informacion sobre los objetivos, politicas y procedimientos de
gestion de las necesidades de capital (patrimonio), informacién cuantitativa de lo que se
considera capital, si se ha cumplido con cualquier requisito externo de capital y las
consecuencias de cualquier incumplimiento con dichos requisitos externos

A fecha de formulacion de estas cuentas, el IASB y el IFRIC habian publicado las normas,
modificaciones e interpretaciones que se detallan a continuacién Estas normas,
modificaciones e intepretaciones son de obligado cumplimiento para todos los ejercicios
comenzados a partir del 1 de Enero de 2008, vy ejercicios posteriores: NIiF 3 (revisada en
Enero de 2008) “Combinaciones de negocios”, NIC 27 (revisada en Enero de 2008)
“Estados financieros consolidados y separados”, modificacion de la NIIF 2 “Share-based
Payment Vesting Conditions and Cancellations”, NIIF 8 “Segmentos operativos”, NIC 1
(revisada en septiembre de 2007) “Presentacién de Estados Financieros”, NIC 23 (revisada
en marzo de 2007) “Costes por intereses”, CINIIF 11 “NIiF 2 — Transacciones de Grupo y
con acciones propias”, IFRIC 12 “Service Concession Arrangements”, IFRIC 13 “Customer
| oyalty Programmes” y IFRIC 14 “IAS 19 — The Limit on a Defined Benefit Asset, Minimum
Funding Requirements and their Interaction” Todas estas normas, modificaciones e
interpretaciones salvo la NIIF 8 y la CINIIF 11 todavia no han sido adoptadas por la Unién
Europea. E! Grupo ha realizado un analisis de posibles impactos sobre sus estados
financieros al 31 de diciembre de 2007 concluyendo que no existen impactos significativos.

Las politicas que se indican a continuacién se han aplicado uniformemente a todos los
gjercicios que se presentan en estas cuentas anuales consolidadas.

Las cuentas anuales consolidadas se han elaborado de acuerdo con el enfoque de coste
histérico, modificado en aquellos casos establecidos por las propias NIIF-UE en las que
determinados activos y pasivos se vailoran a su valor razonable
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La preparacién de cuentas anuales consolidadas con arreglo a las NIIF-UE exige el uso de
ciertas estimaciones contables criticas. También exige a la direccién que ejerza su juicio en
el proceso de aplicar las politicas contables del Grupo. En la Nota 4 se revelan las areas que
implican un mayor grado de juicio o complejidad o las areas donde las hipbtesis y
estimaciones son significativas para las cuentas anuales consolidadas

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

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales
consolidadas (balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y memoria de las cuentas anuales) se
muestran en miles de euros, y son comparativas con las del ejercicio anterior

| as sociedades del Grupo cierran el gjercicio el 31 de diciembre siendo las cuentas a dicha
fecha las utilizadas en la consolidacion.

2.2. Principios de consolidacion

a) Dependientes

Dependientes son todas las entidades sobre las que el Grupo tiene poder para dirigir
las politicas financieras y de explotacion. Se presume que hay control cuando la
participacion es superior a la mitad de los derechos de voto, a menos que el control
esté limitado por acuerdos contractuales u otras circunstancias. A la hora de evaluar si
el Grupo controla otra entidad se considera la existencia y el efecto de los derechos
potenciales de voto que sean actualmente ejercitables o convertibles.

Las dependientes se consolidan a partir de la fecha en que se transfiere el control de
forma efectiva al Grupo, y se excluyen de la consolidacién en la fecha en que cesa el
mismo.

Se eliminan las transacciones intercompafiias, los saldos y las ganancias no
realizadas de transacciones entre entidades del Grupo. Las pérdidas no realizadas
también se eliminan, a menos gque la transaccién proporcione evidencia de una
pérdida por deterioro del activo transferido. Cuando es necesario para asegurar su
uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupo, se modifican las politicas
contables de las dependientes.

En el Anexo | a estas notas se desglosan los datos de todas las sociedades
dependientes incluidas en el perimetro de consolidacion por el método de integracion
global.
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Asociadas

Asociadas son todas las entidades sobre las que el Grupo ejerce influencia
significativa que se presume cuando la participacion en el capital de la asociada se
sitta entre un 20% y un 50% de los derechos de voto y la correspondiente
representacién en los érganos de la sociedad participada. En el caso de que el Grupo
ostente una participacién inferior al 20%, se clasifica como una sociedad asociada
siempre que el Grupo ejerza una influencia significativa en las decisiones sobre
politicas financieras y de explotacion de la empresa participada. Las inversiones en
asociadas se contabilizan por el método de puesta en equivalencia e inicialmente se
reconocen por su coste

La participacion del Grupo en las pérdidas o ganancias posteriores a la adquisicion de
sus asociadas, asi como las ganancias o pérdidas de dilucidén de la participacién, se
reconocen en la cuenta de resuitados Los movimientos posteriores a la adquisicion
acumulados se ajustan contra el importe en libros de la inversién. Cuando la
participacién del Grupo en las pérdidas de una ascciada es igual o superior a su
participacién en la misma, incluida cualquier otra cuenta a cobrar no asegurada, el
Grupo no reconoce pérdidas adicionales, a no ser que haya incurrido en obligaciones
o realizado pagos en nombre de la asociada

L.as ganancias neo realizadas por transacciones entre el Grupo y sus asociadas se
eliminan en funcién del porcentaje de participacion del Grupo en éstas También se
eliminan las pérdidas no realizadas, excepto si la transaccion proporciona evidencia
de pérdida por deterioro del active que se transfiere. Cuando es necesario para
asegurar su uniformidad con las politicas adoptadas por el Grupo, se modifican las
politicas contables de las asociadas.

En el Anexo Il a estas notas se desglosan los datos de identificacidn de las entidades
asociadas incluidas en el perimetro de consolidacidn por el método de puesta en
equivalencia.

2.3.

Informacién financiera por segmentos

Un segmento de negocio es un grupo de activos y operaciones encargados de suministrar
productos o servicios sujetos a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros segmentos
del negocio. Un segmento geografico esta encargado de proporcionar productos o servicios
en un entorno econdémico concreto sujeto a riesgos y rendimientos diferentes a los de otros
segmentos que operan en otros entornos econdémicos.

a)

Formato principal de presentacién de informacién por segmentos: segmentos del
negocio
Residencial. Adquisicion de edificios residenciales para su transformacion y posterior
venta Esta transformacién puede consistir tanto en la rehabilitacion fisica del edificio,
como en fransformaciones técnicas y/o juridicas.
Oficinas. Adquisicion de edificios urbanos para su fransformacion y posterior venta
Esta transformacidn puede consistir en cambios de uso, mejoras fisicas del edificio y/o
su reposicionamiento en el mercado
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Suelo. Adqguisicidn de suelo urbanizable para su transformacion y posterior venta,
ubicado mayoritariamente en Barcelona, Madrid y sus areas de influencia. La fase de
transformacion consiste en el planeamiento y gestién urbanistica, necesarios para
llevar a cabo el proyecto més adecuado a las necesidades de la demanda y de la
ciudad. Renta Corporacion comercializa suelo finalista apto para su posterior
edificacion.

Formate secundario de presentacion de informacién por segmentos: segmentos

geograficos

Siguiendo el criterio basado de la localizacidn de los activos.

¢ Nacional

e Internacional

Transacciones en moneda extranjera

Moneda funcignal y presentacién

Las partidas incluidas en las cuentas anuales de cada una de las entidades del Grupo

se valoran utilizando la moneda del entorne econémico principal en que la entidad

opera («moneda funcional»). Las cuentas anuales consolidadas se establecen en
euros, que es la moneda de presentacidn de la Sociedad, si bien a efectos de
presentacion se muestran en miles de euros.

Transacciones v saldos

Las transacciones en moneda extranjera se convierten a la moneda de presentacion

utilizando los tipos de cambio vigentes en las fechas de las transacciones. Las

pérdidas y ganancias en moneda exiranjera que resultan de la liquidacion de estas

fransacciones y de la conversién a los tipos de cambio de cierre de los activos y

pasivos monetarios denominados en moneda extranjera se reconocen en la cuenta de

resultados, excepto si se difieren en patrimonio neto como las coberturas de flujos de
efectivo cualificadas.

Entidades del Grupo

Los resultados y la situacion financiera de Renta Properties (UK), Ltd. y Renta

Corporation y su grupo de sociedades, que tienen una moneda funcional diferente de

la moneda de presentacion, se convierten a la moneda de presentacion como sigue:

() Los activos y pasivos de cada balance presentado se convierten al tipo de
cambio de cierre en la fecha del balance;

(i) Los ingresos y gastos de cada cuenta de resultados se convierten a los tipos de
cambio medios del ejercicio (a menos que esta media no sea una aproximacion
razonable del efecto acumulativo de los tipos existentes en las fechas de la
transaccion, en cuyo caso los ingresos y gastos se convierten en la fecha de las
transacciones); y

(i) Todas las diferencias de cambio resultanies se reconocen como un componente
separado del patrimonio neto.
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2.5. Inmovilizado material

Los elementos de inmovilizado material se reconocen por su coste menos la amortizacion y
pérdidas por deterioro acumuladas correspondientes, excepto en el caso de [os terrenos,
que se presentan netos de las pérdidas por deterioro, dado que no se amortizan.

El coste histérico incluye los gastos directamente atribuibles a la adquisicion de las partidas

Los costes de renovacion, ampliacién o mejora de los bienes del inmovilizado material son
incorporados al activo como mayor valor del bien exclusivamente cuando suponen una
posible generacién de beneficios futuros y siempre que sea probable estimar
razonablemente su coste. Los gastos por reparaciones y mantenimiento se cargan en la
cuenta de resultados durante el ejercicio en que se incurre en ellos.

La amortizacion de bienes incluidos en los siguientes epigrafes del inmovilizado material se
calcula usando el método lineal en base a sus vidas Utiles estimadas y teniendo en cuenta
sus correspondientes valores residuales:

Anfos
Construcciones 25
Instalaciones 10
Mobiliario 10
Equipos para procesos de informacion 4
Elementos de transporte 6,25
Otro inmovilizado 10-12

El valor residual y la vida Util de los activos se revisan, y ajustan si es necesario, en la fecha
de cada balance.

Cuando el importe en libros de un activo es superior a su importe recuperable estimado, su
valor se reduce de forma inmediata hasta su importe recuperable (Nota 2.7)

Las pérdidas y ganancias por la venta de inmovilizado material se calculan comparando los
ingresos obtenidos con el importe en libros y se incluyen en la cuenta de resultados.

2.6. 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
han incurrido para adquirirlas y prepararias para usar el programa especifico Estos costes se
amortizan durante sus vidas utiles estimadas {cuatro afios) siguiendo el método lineal
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2.7. Pérdidas por deterioro de valor de los activos no financieros

El Grupo evalla, en cada fecha de cierre del balance, si existe algun indicio de deterioro del
valor de algun activo. Si existiera tal indicio, el Grupo estimara el importe recuperable del
activo

Los activos sujetos a amortizacioén se revisan para pérdidas por deterioro siempre que algun
suceso interno, externo o cambio en las circunstancias, indique gue el importe en libros puede
no ser recuperable. Se reconoce una pérdida por deterioro por la parte del importe en libros
del activo que excede su importe recuperable. El importe recuperable es el valor razonable de
un activo menos los costes para la venta o el valor de uso obtenido por un descuento de fiujos
futuros de tesoreria, el mayor de los dos. A efectos de evaluar las pérdidas por deterioro del
valor, los activos se agrupan al nivel mas bajo para el que hay flujos de efectivo identificables
por separado (unidades generadoras de efectivo).

2.8. Inversiones financieras

E! Grupo clasifica sus inversiones en las siguientes categorias: activos a valor razonable a
través de la cuenta de resultados, inversiones mantenidas hasta el vencimiento, préstamos y
cuentas a cobrar La clasificacion depende del propésito con el que se adquirieron las
inversiones. La direccién determina la clasificacion de sus inversiones en el momento de
reconocimiento inicial. Las adquisiciones y enajenaciones de inversiones financieras se
reconocen en la fecha de negociacion, es decir, la fecha en que el Grupo se compromete a
adquirir o vender el activo.

Las inversiones financieras se dan de baja contable cuando los derechos a recibir de flujos
de efectivo de las inversiones han vencido o se han fransferido y el Grupo ha traspasado
sustancialmente todos los riesgos y ventajas derivados de su titularidad

El Grupo no posee activos a valor razonable a través de la cuenta de resultados ni
inversiones mantenidas hasta el vencimiento ni activos financieros disponibles para la venta,

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros no derivados, con pagos fijos o
determinables, que no cotizan en un mercado activo. Se incluyen en activos corrientes en
“Clientes y otras cuentas a cobrar”, excepto para vencimientos superiores a 12 meses desde
la fecha del balance, que se clasifican como activos no corrientes Ver Nota 2.10.

2.9. Existencias

Las existencias incluyen inmuebles, terrenos y solares que se valoran a su coste o a su valor
neto realizable, el menor de los dos. El coste comprende el importe consignado en factura
mas todos los gastos adicionales que se produzcan, como son obras, mejoras, impuestos no
recuperables, etc. El valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal
del negocio, menos los costes variables de venta aplicables Al cierre de cada ejercicio se
comprueba el valor neto de realizacion de las existencias.
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Los gastos financieros provenientes de la financiacion bancaria, tanto de la financiacion
genérica (préstamo sindicado) como especifica (préstamos hipotecarios), atribuibles a la
adquisicion y transformacién de cualquier activo cualificado, asf como otros costes incurridos
relacionados con la formalizacién de la financiacion bancaria, se capitalizan como mayor
valor del activo durante el periodo de tiempo que es necesario para completar y preparar el
activo para el uso que se pretende. Un activo cualificado es un activo del que se preve
desde su adquisicion, que necesita un periodo de transformacion superior a 12 meses. Otros
costes por intereses se contabilizan como gastos.

Se utiliza el método de identificacién especifica del coste, es decir, solo se capitalizan los
costes incurridos que son perfectamente asignables a cada bien que figura en existencias.

i as cantidades desembolsadas en concepto de primas por derechos de opcion de compra
sobre inmuebles (por lo general edificios o terrenos) se clasifican a su valor de coste como
pagos anticipados dentro del epigrafe de existencias La adquisicion de derechos de opcion
de compra sobre inmuebles constituye la forma habitual del Grupe para instrumentalizar la
primera fase del proceso de adquisicién de inmuebles para existencias, previa a fa propia
escritura de compraventa

2.10. Clientes y otras cuentas a cobrar

Las cuentas comerciales a cobrar se reconocen inicialmente por su valor razonable.
Después del reconocimiento inicial se valoran al coste amortizado, usando el método del
tipo de interés efectivo y son minoradas, en su caso, por la provisién por pérdidas por
deterioro del valor Se establece una provision para pérdidas por deterioro de cuentas
comerciales a cobrar cuando existe evidencia objetiva de que el Grupo no sera capaz de
cobrar todos los importes que se le adeudan de acuerdo con los términos originales de las
cuentas a cobrar. El importe de la provision es la diferencia entre el importe en libros del
activo y el valor presente de los flujos futuros de efectivo estimados, descontados al tipo de
interés efectivo (ver nota 3 1). El importe de la provisién se reconoce en la cuenta de

resultados

Las entregas de efectivo a cuenta de clientes se contabilizan en el pasivo del balance por el
importe recibido de los mismos.

2.11. Efectivo y equivalentes al efectivo

El efectivo y equivalentes al efectivo incluyen el efectivo en caja y los saldos de las cuentas
corrientes bancarias.

2.12, Capital

las acciones ordinarias se clasifican como patrimonio neto Los costes incrementales
directamente atribuibles a la emisién de nuevas acciones u opciones se presentan en el
patrimonio neto como una deduccién, neta de cualquier efecto fiscal, si lo hubiera, de los
ingresos obtenidos.
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Cuando cualquier entidad del Grupo adquiere acciones de la Sociedad (acciones propias), la
contraprestacion pagada, incluido cualquier coste incremental directamente atribuible (neto del
impuesto sobre las ganancias) se deduce del patrimonio atribuible a los accionistas de ia
Sociedad hasta su cancelacién o enajenacién. Cuando estas acciones se venden, cualquier
importe recibido, neto de cualquier coste incremental de la transaccion directamente atribuible
y los correspondientes efectos del impuesto sobre las ganancias, se incluye en el patrimonio
neto atribuible a los accionistas de la Sociedad.

2.13. Deudas financieras

Las deudas financieras se reconocen, iniciaimente, por su valor razonable, netos de los costes
en que se haya incurrido en la transaccion. Posteriormente, las deudas financieras se valoran
por su coste amortizado; cualquier diferencia entre los fondos obtenidos (netos de los costes
necesarios para su obtencion) y el valor de reembolso se reconoce en la cuenta de resultados
durante la vida de la deuda de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo

Las deudas financieras se clasifican como pasivos no corrientes si el plazo previsto para su
liquidacién supera los 12 meses después de la fecha del balance El resto de deudas
financieras se clasifican como pasivos corrientes.

2.14. Impuestos diferidos

Los impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método del pasivo, sobre las
diferencias temporarias que surgen entre las bases fiscales de los activos y pasivos y sus
importes en libros en las cuentas anuales consolidadas. Sin embargo, no se contabilizan los
impuestos diferidos, si estos surgen del reconocimiento inicial de un pasivo o un activo en
una transaccion distinta de una combinacién de negocios que en el momento de la
transaccion no afecta ni al resultado contable ni a la ganancia o pérdida fiscal El impuesto
diferido se determina usando tipos impositivos y normas fiscales aprobadas, en fa fecha del
balance y que se espera aplicar cuando el correspondiente activo por impuesto diferido se
realice o el pasivo por impuesto diferido se liquide.

Los activos por impuestos diferidos se reconocen en la medida en que sea probable que
vaya a disponerse de beneficios fiscales futuros con los que poder compensar las
diferencias temporarias. En cada ejercicio se evallia su recuperacion y se vuelve a evaluar
la recuperacién de aquellos que no se han activado.

Se reconocen impuestos diferidos sobre las diferencias temporarias que surgen en
inversiones en dependientes y asociadas, excepto en aguellos casos en que sea probable
que éstas no vayan a revertir en un futuro previsible

2.15. Impuesto sobre las ganancias y otros impuestos

La sociedad dominante esta acogida al Régimen de tributacién de los grupos de sociedades
para el Impuesto sobre Sociedades, tributando conjuntamente c¢on sus sociedades
dependientes Renta Corporacion Real Estate RA., S AU, Renta Corporacion Real Estate
O N, SAU, Renta Corporacién Real Estate GO, SL.U y Renta Corporacion Real Estate
Finance, SLU.
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La sociedad del grupo Renta Corporacion Real Estate Finance, S.L.U ha tributado en el
pasado en el régimen general del impuesto sobre sociedades A fecha de 4 de diciembre de
2008, dicha Sociedad adopt6 la opcion de tributacion por el régimen especial de consolidacion
fiscal previsto en el RD 4/2004 de 5 de marzo por el que se aprueba el Texto Refundido de la
Ley del Impuesto sobre Sociedades y que ha sido de aplicacion a partir del presente ejercicio
fiscal 2007

La cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio recoge el gasto por ef Impuesto de
Sociedades, en cuyo calculo se contempla la cuota del Impuesto sobre Sociedades devengada
en el gjercicio, el efecto del diferimiento de las diferencias producidas entre la base imponible
del Impuesto y el resultado contable antes de aplicar el impuesto que revierte en periodos
subsiguientes, asi como las bonificaciones y deducciones de la cuota a que tienen derecho las
Sociedades det Grupo.

Renta Corporacién Real Estate, S A tributa en el régimen general del |V A

Renta Corporacion Real Estate RA, SA U, a partir del afio 2001 esta sujeta al régimen de
prorrata especial del | V.A

Renta Corporacién Real Estate Finance, S L. U., Renta Corporacion Real Estate GO,SLU vy
Renta Corporacién Real Estate O.N., SA U a partir del afio 2004 estan sujetas al régimen de
prorrata especial del IV A

Masella Oeste, S L. esta sujeta al régimen general del | VA

Groupe Immobilier Renta Corporacién, S A S.U. tributa en el IVA en el régimen de marchand
de biens.

Renta Properties (UK), Ltd. y RC Real Estate Deutschland GmbH tributan en régimen de
prorrata de acuerdo con la normativa especifica del pais

2.16. Provisiones

Las provisiones se reconocen cuando el Grupo tiene una obligacién presente y que sea
probable, ya sea legal o implicita, resultado de sucesos pasados, que impligue una salida de
recursos para liquidar la obligacidn y que el importe pueda estimarse de forma fiable.

Las provisiones se valoran por el valor actual de los desembolsos que se espera que seran
necesarios para liquidar la obligacién usando un tipo antes de impuestos que refleje las
evaluaciones del mercado actual del valor temporal del dinero y los riesgos especificos de la
obligacién. E! incremento en la provisién con motivo del paso del tiempo se reconoce como
un gasto por intereses
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2.17. Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos ordinarios incluyen el valor razonable para las ventas de bienes y servicios
realizadas con terceros.

Las ventas de bienes se reconocen cuando se traspasa la propiedad del activo, es decir,
cuando se formaliza la escritura publica de compraventa del inmueble (aunque,
excepcionalmente, la transmisién de la propiedad podra formalizarse en documento privado,
recibiendo el mismo tratamiento contable), siempre y cuando asi se hayan transferido al
comprador los riesgos y ventajas significativas derivadas de la propiedad de los bienes.

En algunas ocasiones, el Grupo gestiona obras por cuenta de terceros {clientes) En estos
casos el Grupo contrata la ejecucion de obras a distintos contratistas y refactura su coste a
los clientes. En estos casos los ingresos se reconocen en el momento de refacturacioén de
las obras, junto con la remuneracién que se pueda haber acordado por la gestidn de las

mismas.

En otras ocasiones, el Grupo puede vender un inmueble con el compromiso de realizacion
de algunas obras sobre el mismo, ocupandose de su contratacion, coordinacion y
supervision, estando su coste incluido en el precio de venta acordado. En estos casos, el
reconocimiento de la venta se realizara en el momento de la escritura publica de compra-
venta, si bien quedara diferida aquella parte del margen de la operacion que se considere
remunera las tareas de coordinacién de las obras, hasta su terminacion.

En el caso de permutas de inmuebles, la posible diferencia entre el coste de adquisicién del
inmueble cedido por el Grupo y el valor del inmueble recibido por el Grupo, se reconocera
como ingreso o gasto en el momento de efectuarse la escritura publica de permuta

Tanto en los casos de ventas como de permutas, si existen condiciones suspensivas al
reconocimiento de ingresos quedara diferido hasta el momento en que éstas se cumplany la
permuta o compra-venta queden definitivamente perfeccionadas

Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo, dicho
tipo de interés no diferiria excesivamente del tipo de interés nominal.

Los gastos se reconocen cuando se devengan independientemente del momento del pago de
los mismos. El coste de ventas se reconoce en el periodo en el que la correspondiente venta

del bien se produce

2.18. Arrendamientos

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y
ventajas derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos
en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del
arrendador) se cargan en la cuenta de resultados sobre una base lineal durante el periodo
de arrendamiento. Estos arrendamientos tienen un caracter meramente transitorio ya que se
producen desde que el Grupo adquiere la finca con inquilinos y hasta gue se acuerdan
indemnizaciones o la venta de la finca a terceros, periodo que no se profonga
excesivamente
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Los activos arrendados a terceros bajo contratos de arrendamiento operativo se incluyen
dentro de existencias en el balance (excepcionalmente en el inmovilizado material), ya que
estos contratos provienen de activos adquiridos con vistas a una venta futura en el curso
normal del negocio del Grupo. Los ingresos derivados del arrendamiento se reconocen de
forma lineal durante el plazo del arrendamiento.

2.19, Transacciones con partes vinculadas

Las transacciones con partes vinculadas se registran cuando existe un traspaso de recursos u
obligaciones entre ellas y por el importe fijado entre dichas entidades.

2.20. Distribucién de dividendos

La distribucién de dividendos a los accionistas de la Sociedad se reconoce como un pasivo
en las cuentas anuales consolidadas del Grupo en el gjercicio en que es acordada su
distribucion.

2.21. Medio ambiente

Los gastos derivados de las actuaciones empresariales encaminadas a la proteccion y mejora
del medio ambiente se contabilizan como gasto del gjercicio en que se incurren.

Cuando dichos gastos supongan incorporaciones al inmovilizado material, cuyo fin sea la
minimizacién del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente, se
contabilizan como mayor valor del inmovilizado

2.22. Prestaciones a empleados

Compensaciones basadas en acciones

El Grupo opera un plan de compensaciones basadas en acciones y liquidables en acciones. El
valor razonable de los servicios de los empleados recibidos a cambio de la concesion de las
acciones se reconoce como gasto a lo largo del periodo de devengo. E! importe total que se
llevara a gastos durante el periodo de devengo se determina por referencia al valor razonable
de las acciones concedidas al inicio de la operacién, excluido el impacto de las condiciones
de devengo que no sean condiciones de mercado (por ejemplo, los objetivos de rentabilidad
y crecimiento de ventas)

223 Instrumentos financieros derivados y operaciones de cobertura

El Grupo utiliza 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
Estos instrumentos financieros son registrados inicialmente y posteriormente por su valor
razonable siendo éste, al ser instrumentos no cotizados, valoraciones basadas en técnicas de
valoracién, por ejemplo, los andlisis de flujos de caja descontados
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El método para reconocer la pérdida o ganancia resultante de cambios en el valor razonable
de dichos instrumentos financieros depende de si el derivado se ha designado como un
instrumento de cobertura v, si es asi, de la naturaleza de la partida que se esta cubriendo
Cualquier pérdida o ganancia proveniente de cambios en el valor razonable de los derivados
que no cumplen con los requisitos para contabilizarlos como de cobertura se llevan
directamente a ganancia o pérdida neta del ejercicio. Al 31 de diciembre de 2007 el Grupo no
tiene derivados que no califiquen para contabilidad de cobertura.

Para contabilizar las coberturas, éstas son clasificadas como coberturas de flujos de efectivo,
cuando cubren la exposicion a la variacion de los flujos de efectivo que es atribuible bien a un
riesgo concreto asociado con un activo o un pasivo previamente reconocido, o bien a una
transaccién prevista altamente probable

Ei Grupo documenta al inicio de la transaccion la relacion existente entre los instrumentos de
cobertura y las partidas cubiertas, asi como sus objetivos para la gestidn del riesgo y la
estrategia para acometer varias transacciones de cobertura. El Grupo también documenta su
evaluacion, tanto al inicio como sobre una base continua, de si los derivados que se utifizan en
las transacciones de cobertura son altamente efectivos para compensar fos cambios en el
valor razonable o en los flujos de efectivo de las partidas cubiertas

El valor razonable de los instrumentos derivados utilizados a efectos de cobertura se muestran
en la Nota 10 Los movimientos en la reserva de cobertura dentro de los fondos propios se
muestran en [a Nota 15.

El valor razonable total de los derivados de cobertura se clasifica como un activo o pasivo no
corriente si el vencimiento restante de la partida cubierta es superior a 12 meses y como un
activo o pasivo corriente si el vencimiento restante de la partida cubierta es inferior a 12

meses.

Cobertura de flujos de efectivo

La parte efectiva de la ganancia o pérdida en el valor razonable del instrumento de cobertura
(previamente designado y calificado como tal) se reconoce directamente en el patrimonio neto,
mientras que la parte no efectiva se reconoce en la cuenta de resultados.

Los importes registrados en el patrimonio neto se transfieren a la cuenta de resultados cuando
la transaccién cubierta afecta al resultado, como cuando un ingreso o gastos financiero
cubierto es reconocido, © como cuando se produce una venta o una compra prevista que se
esta cubriendo. La pérdida o ganancia relativa a la parte efectiva de permutas de tipo de
interés que cubren deudas financieras a tipo variable se reconoce en la cuenta de resuitados
dentro de “costes financieros netos”. Cuando la transaccién prevista que se cubre resulta en
el reconocimiento de un activo no financiero, las ganancias o pérdidas anteriormente
diferidas en el patrimonio neto se traspasan desde patrimonio y se incluyen en la valoracion
inicial del coste del activo o pasivo.
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Cuando un instrumento de cobertura vence o se vende o cuando no cumple los requisitos
exigidos para contabilidad de cobertura, cualquier ganancia o pérdida acumulada en el
patrimonio neto hasta ese momento permanece en el patrimonio y se reconoce cuando la
transaccién prevista es reconocida finalmente en la cuenta de resultados. Cuando se espera
que ia transaccion prevista no se vaya a producir, la ganancia o perdida acumulada en el
patrimonio neto se lleva inmediatamente a la cuenta de resultados.

2.24 Proveedores y otras cuentas a pagar

Los proveedores se reconocen inicialmente a su valor razonable y posteriormente se valoran
por su coste amortizado utilizando el método del tipo de interés efectivo. Se incluyen en
pasivos corrientes en “Proveedores y otras cuentas a pagar’, excepto para vencimientos
superiores a 12 meses desde la fecha del balance, que se clasifican como pasivos no
corrientes.

3. Gestion del riesqgo financiero

3.1, Factores de riesgo financiero

Las actividades del Grupo estan expuestas a diversos riesgos financieros: riesgo de
mercado (incluyendo riesgo de tipo de cambio y riesgo del tipo de interés de flujos de
efectivo), riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El programa de gestion del riesgo global del
Grupo se centra en la incertidumbre de los mercados financieros y trata de minimizar los
efectos potenciales adversos sobre [a rentabilidad financiera del Grupo. El Grupo emplea
derivados para cubrir ciertos riesgos.

La gestion del riesgo esta controlada por los Departamentos de Financiacion y de Tesoreria
del Grupo con arreglo a politicas aprobadas por el Consejo de Administracion. Estos
Departamentos identifican, evaluan y cubren los riesgos financieros en estrecha
colaboracion con las unidades operativas det Grupo El Consejo proporciona politicas para
la gestién del riesgo global, asi como para areas concretas como riesgo de tipo de cambio,
riesgo de tipo de interés, riesgo de liguidez, empleo de derivados y no derivados e inversién
del exceso de liquidez.

Riesgo de mercado: tipo de cambio

El Grupo define como riesgo de divisa el efecto negativo que puede tener una fluctuacion de
los tipos de cambio en los resultados de las empresas, el patrimonio del Grupo o en los

flujos de tesoreria.

El Grupo desarrolla su actividad en la zona euro, a excepcion del Reino Unido y Estados
Unidos de América.

El Grupo mantiene posiciones de financiacion intra-grupo con sus filiales de Londres y
Nueva York, plazas gque operan en monedas distintas del euro, produciéndose en
consecuencia un riesgo de tipo de cambio Si bien este riesgo era de escasa cuantia en el
ejercicio 2006, dado el crecimiento del Grupo en las plazas afectadas por dichos mercados
en el 2007, la Sociedad ha contratado coberturas de tipo de cambio.
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Por este motivo, y dada ia depreciacién que estan sufriendo la libra y el dolar desde la
segunda mitad del afio, se han contratado coberturas de tipo de cambio, sobre una parte de
los importes financiados.

El efecto de la variacion de los tipos de cambio en el Grupo dependera del volumen de
exposicion que tiene en cada momento a esa divisa. Asi, ha sido especialmente significativo
con respecto a la libra el periodo registrado en el lltimo trimestre del afio en donde Ia libra
pasd de 0,697 libras por euro a 0,733 Esta devaluacién de la fibra, sobre un importe
promedio de deuda de 35,5 millones de libras, generd sélo en ese trimestre 2,5 millones de
euro por diferencias de cambio negativas.

El Grupo fue capaz de cerrar derivados financieros que nos ha permitido acotar o minimizar
el riesgo de tipo de cambio sobre la libra En concreto, para una base de 30 millones de
libras, se cerr6 un tipo de cambio de 0,719. Teniendo en cuenta que el tipo de mercado a
cierre del ejercicio fue de 0,733, ello nos permitid tener una ganancia de 872 mil euros, que
fue contabilizada como ingreso financiero

También con respecto al délar ha sido especialmente significativo el periodo registrado en el
uitimo trimestre del afio {en concreto octubre y noviembre) en donde el dolar pasd de 1,385
délares por euro a 1,475, Esta devaluacion del ddlar, sobre un importe promedio de deuda
de 16,1 millones de délares generé sélo en ese trimestre 0,7 millones de euro de diferencias

de cambio negativas.

También aqui el Grupo fue capaz de cerrar derivados financieros que nos han permitido
acotar o minimizar el riesgo de tipo de cambio sobre el délar. En concreto, para una base de
14 millones de dodlares, se cerr6 un tipo de cambio de 1,45 Teniendo en cuenta que ¢l tipo
de mercado a cierre del ejercicio fue de 1.473 délares por euro, ello nos ha permitido tener
una ganancia de 149 mil euros, que se contabiliza como ingreso financiero

Riesgo de mercado: tipo de interés

La financiacion externa del Grupo se contrata a tipo de interés variable.

La politica de controt del riesgo de tipo de interés, establece como objetivo el cubrir con tipo
de interés fijo en torno al 30% del total de deuda dispuesta y reducir de esta forma la
volatilidad del coste financiero, mientras que en el 2006 la financiacién externa tenia una
duracion a corto plazo, el acceso a la financiacién a largo plazo durante el ejercicio 2007 ha
hecho posible aplicar politicas de gestién del riesgo de tipo de interés,

Asl, en el mes de marzo se formalizaron contratos de cobertura a tipo fijo por un nominal de
200 millones de euros vinculados al crédito sindicado Tras haberse formalizado contratos
adicionales por un nominal de 21,6 millones de euros, a cierre de diciembre 2007 el importe
de las coberturas de tipos de interés asciende a 221,6 millones de euros que representan un
29% de la deuda.

El tipo de interés medio de la deuda cubierta a tipo fijo se establece en un 4,11% con una
vida de 3,4 afios.
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Teniendo en cuenta la deuda bruta media del Grupo en el gjercicio 2007, un aumento del
1% en los tipos de interés afectaria en 6,3 millones de euros como mayores gastos
financieros Sitenemos en cuenta que un 29% de la deuda esta a tipo fijo, el aumento de un
1% en los tipos de interés sélo afectaria en 4,5 millones de euros adicionales en gastos
financieros.

Riesgo de crédito

La mayoria de las ventas de bienes inmuebles realizadas por el Grupo se liquidan en
efectivo en el momento de la transmision del titulo de propiedad. En el resto de ventas de
bienes inmuebles, el cobro de todo o parte del precio de compra se realiza con posterioridad
a la transmisién del titulo al nuevo propietario. En estos casos, el cobro adeudado al Grupo
se garantiza como regla general por medio de una garantia bancaria o mediante un pacto de
reserva de dominio o formulas similares de garantia real que permiten al Grupo recuperar la
propiedad del inmueble en caso de impago de su precio. No obstante lo anterior, en
determinadas ocasiones, con clientes habituales, el Grupo recibe una garantia personal no
asegurada. El Grupo no ha experimentado, en el pasado, dificultades para recaudar las
cuentas a cobrar derivadas de este tipo de ventas.

La calidad crediticia esta garantizada por la tipologia de clientes del Grupo de reconocido
prestigio y solvencia asi como con la forma de cobro de las transacciones, 1o que confirma la
inexistencia de riesgo de crédito en las cuentas del Grupo.

Riesgo de liguidez

Riesgo por posible disminucién de la liquidez en el mercado inmobiliario: la Sociedad
y sus sociedades participadas se dedican a la compra, transformacion y venta de activos
inmobiliarios con elevada rotacion. El objetivo de rotacion de existencias es inferior al afio, lo
que requiere una gestién muy activa de las existencias de inmuebles. La elevada calidad de
los activos y su localizacion, adicionalmente a la formalizacion del crédito sindicado permite
una razonable cobertura de sus necesidades de forma agil y segura.

El modelo de negocio de Renta Corporacion, por su propia dinamica de flujo constante de
compras y ventas, identifica de forma rapida cambios en el mercado y adecua sus préacticas al
contexto en que se desenvuelven. Es por ello que el Grupo adapta de forma agil y permanente
su estrategia de diversificacién de productos y mercados.

Financiacién de la adquisiciéon de bienes inmuebles: la adquisicién de bienes inmuebles
asi como las actividades de rehabilitacién y transformacién del Grupo son financiadas
mediante deuda En febrero del 2007 se formalizd un contrato de crédito con sindicado
formado por 21 entidades financieras por un importe de 500 millones de euros a cinco afics
de vencimiento

Adicionaimente al anterior crédito sindicado el Grupo cuenta con préstamos con garantia
hipotecaria por importe aproximado de 151 millones de euros.
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El Grupo dispone de un continuo acceso al mercado bancario de pdlizas de crédito que le
permite completar sus restantes necesidades de financiacion de forma eficiente, para
atender con la agilidad precisa las necesidades de fondos, especialmente por la compra de
derechos de inversién sobre activos.

Este credito sindicado junto con préstamos hipotecarios y oftros créditos bancarios
configuran el soporte financiero del Grupo.

Como consecuencia de lo anterior, el Grupo estd sujeto a los riesgos normalmente
asociados con la financiacion mediante deuda, incluido el riesgo de que el flujo de caja
derivado de los bienes inmuebles sea insuficiente para repagar la financiacién obtenida, no
obstante la calidad de los activos son buena garantia de ia deuda

La tabla que se muestra a continuacion presenta un analisis de los pasivos financieros del
Grupo que se liquidaran por el neto agrupados por vencimientos de acuerdo con los pilazos
pendientes a la fecha de balance hasta la fecha de vencimiento estipulada en el contrato. En
referencia a los instrumentos financieros derivados, los importes corresponden a las bases
de los contratos sobre los que han sido contratados los mencionados Instrumentos
financieros derivados cuyo vencimiento tiene lugar

Menos de Entre1y 3 Entre3y5
A 31 de diciembre de 2007 un afio afios afios Mas de 5 afics
(miles de euros)
Préstamos bancarios 159.152 88.250 440.588 73.415
Instrumentos financieros derivadas 9.828 60.648 160.628 0
Proveedares y ofras cuentas a pagar 50.986 9.613

Menos de Entre 1y 3 Entre 3y 5
A 31 de diciembre de 2006 un afio afos afios Mas de 5 aflos
(miles de euros)
Préstamos bancarios 507.313
Instrumentos financieros derivados
Proveedores vy otras cuentas a pagar 157.717

La tabla que se muestra a continuacién presenta un analisis de las bases (valores
nocionales o contractuales) de los diferentes instrumentos derivados que tiene contratados
el Grupo a 31 de diciembre del 2007 y cuyo vencimiento tendra en los siguientes ejercicios.

A 31 de diciembre de 2007
{miles de euros)

Menos de un ailo

Entre 1 y 2 afios

Entre 2y § afios

Mas de 5 afos

Derivados sobre el dotar

9.504

Permutas de tipos de interés

324

324

200.972

19.980
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3.2. Gestion del riesgo de capital

Los objetivos del Grupo en relacién con la gestion del capital son el salvaguardar la
capacidad del mismo para continuar como empresa en funcionamiento para procurar un
rendimiento para los accionistas asf como beneficios para otros tenedores de instrumentos
de patrimonio neto y para mantener una estructura 6ptima de capital y reducir su coste.

Para poder mantener o ajustar la estructura de capital, el Grupo podria ajustar el importe de
los dividendos a pagar a los accionistas, rembolsar capital a los accionistas, emitir nuevas
acciones o vender activos para reducir la deuda.

E! Grupo hace seguimiento del capital de acuerdo con el indice de apalancamiento, en linea
con la practica del sector. Este indice se calcula como la deuda neta dividida entre el capital
total. La deuda neta se calcula como el total de deudas financieras (incluyendo los recursos
ajenos corrientes y no corrientes, tal y como se muestran en el balance consolidado) menos
el efectivo y los equivalentes al efectivo. El capital se calcula como el patrimonio neto, tal y
como se muestra en las cuentas consolidadas, mas ia deuda neta

Los indices de apalancamiento al 31 de diciembre de 2007 y 2006 fueron los siguientes:

2007 2006
Deudas financieras 741.405 507.313
Menos: Efectivo y equivalentes al efectivo
mas otras imposiciones corrientes 5.194 8.195
Deuda neta 736.211 499,118
Patrimonic neto 220,614 203.899
Capital total 956.825 703.017
indice de apalancamiento 76,84% 70,99%

El saldo medic de la deuda neta del gjercicio se ha situado entorno a 596 millones de euros.
Este aumento en la ultima parte del ejercicio se ha debido a la actividad inversora del Grupo,
gue ha generado un mayor nivel de endeudamiento del inicialmente esperado

3.3. Estimacion de! valor razonabie

El valor en libros menos la provision por deterioro de valor de las cuentas a cobrar y a pagar
se asume gue se aproximan a sus valores razonables debido a que sus vencimientos son

inferiores al afo.

Cuando sea relevante, el valor razonable de los pasivos financieros a efectos de la
presentacion de informacién financiera se estima descontando los flujos contractuales
futuros de efectivo al tipo de interés corriente del mercado que esta disponible para el Grupo
para instrumentos financieros similares.

El valor razonable de los instrumentos financieros que se comercializan en mercados activos
(tales como los titulos mantenidos para negociar y los disponibles para la venta) se basa en
los precios de mercado a la fecha de balance. El precio de cotizacion de mercado que se
utiliza para los activos financieros es el precio corriente comprador,
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El valor razonable de los instrumentos financieros que no cotizan en un mercado activo se
determina usando técnicas de valoracion. El Grupo utiliza una variedad de métodos y realiza
hipétesis que se basan en las condiciones del mercado existentes en cada una de las
fechas del balance Para la deuda a largo plazo se utilizan precios cotizados de mercado o
cotizaciones de agentes Para determinar el valor razonable del resto de instrumentos
financieros se utilizan otras técnicas, come flujos de efectivo descontados estimados. Ei
valor razonable de las permutas de tipo de interés se calcuia como el valor actual de los
flujos futuros de efectivo estimados. E! valor razonable de los contratos de tipo de cambio a
plazo se determina usando los tipos de cambio a plazo cotizados en el mercado en la fecha

del balance.

4, Estimaciones y juicios contabies

Las estimaciones y juicios se evaluan continuamente y se basan en la experiencia histérica
y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables bajo
las circunstancias No se estiman que existan estimaciones vy juicios gue puedan tener un
riesgo significativo de dar lugar a un ajuste material en los importes en libros de los activos y

pasivos dentro del gjercicio financiero siguiente.
Las estimaciones que realiza la direccion del Grupo son las siguientes:

Existencias: el valor neto realizable es el precio de venta estimado en el curso normal del
negocio, menos los costes variables de venta aplicables. Se analizan los precios de mercado
de los inmuebles en cada localidad asi como los principales costes de venta, basicamente se
trata de comisiones que estan acordadas para cada finca

Su catalogacién como activos a corto plazo se realiza teniendo en cuenta el periodo medio de
explotacion determinado para cada segmento de negocio que normalmente es inferior a un
afio. La financiacién asociada a dichas existencias se clasifica en funcion de estas ultimas.

Clientes y cuentas a cobrar: respecto a la cobrabilidad de las cuentas a cobrar, aunque fa
mayoria de las ventas de bienes inmuebles realizadas por el Grupo se liquidan en efectivo
en el momento de la transmision del titulo de propiedad, para el resto de ventas de bienes
inmuebles, el pago de todo o parte del precio de compra se realiza con posterioridad a la
transmision del titulo al nuevo propietario En estos casos y con caracter general, el pago
adeudado al Grupo gueda garantizado como regla general por medic de una garantia
bancaria 0 mediante un pacto de reserva de dominio o férmulas similares de garantia real
gue permiten al Grupo recuperar la propiedad del inmueble en caso de impago de su precio.
La recuperabilidad de la cuenta a cobrar esta como regla general garantizada

Inmovilizado: las vidas utiles del inmovilizado se calculan bajo la estimacién del periodo en
gue los mismos van a generar beneficios econdmicos para el Grupo. Dichas vidas utiles se
revisan al término de cada ejercicio anual y, si las expectativas difieren de las estimaciones
previas, los cambios se contabilizan como un cambio en una estimacién contable En concreto
la vida util de las construcciones se estima en 25 afios debido a que se considera gue es &l
periodo en que contribuird a la generacién de ingresos
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(Importes expresados en miles de euros)

Memoria de ias cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007

Impuestos _diferidos: la recuperabilidad de los impuestos diferidos activos se evalla en el

momento en gue se generan de acuerdo a la evolucion de los resultados del Grupo previstos
en el plan de negocio global del mismo

Instrumentos_financieros derivados de cobertura:. el Grupo selecciona una variedad de

métodos y utiliza hipdtesis que se basan principalmente en las condiciones de mercado
existentes en la fecha de cada balance. El Grupo ha utilizado analisis de flujos de efectivo
descontados para los instrumentos financieros derivados utilizados en sus operaciones de

cobertura

5. Informacién financiera por segmentos

5.1. Formato principal de presentacién de informacién por segmentos: segmentos

del negocio

A 31 de diciembre de 2007, el Grupo esta organizado a nivel global en tres unidades
principales de negocio.

(i) Residencial

(i) Oficinas
(iiiy Suelo

Los principales epigrafes para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2006 son:

Epigrafe Neo Total
Residencial Oficinas Suelo asignados Consolidado
ingresos ordinarios (Nota 306 427 203 959 79.649 - 580.035
20.1)
- Externos 306.427 203.959 79.649 - 590.035
- Otros segmentos - - - - -
Consumo de mercaderias (259.812) (150.243) (58.620) - (468.675)
Margen Bruto 46.615 53.716 21.029 - 124.360
Total actives 219.405 282.502 375,195 12.198 889.300
Total pasivos 155.859 180.779 282.774 65.989 £85.401
Los principales epigrafes para el ejercicio finalizado al 31 de diciembre de 2007 son:
Epiarafe No Total
Residencial Oficinas Suelo asignados Consolidado
Ingreses crdinarios (Nota 20.1) 132.848 245,383 150.876 - 529.107
- Externos 132.848 245.383 150.876 - 529.107
- Otros segmentos - - - - -
Consumo de mercaderias {113.150) (213.710) (105.772) - (432.632)
Margen Bruto 19.698 31.673 45.104 - 96.475
Total activos 257.743 348.496 369.104 102.626 1.077.969
Total pasivos 232.170 224.575 349.791 50.819 857.355

En activos no asignados se incluye, entre otros, el coste por la adquisicidn de la nueve sede
corporativa del Grupo.

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona Espana
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

Las politicas contables para todos los segmentos son [as mismas que las mencionadas para
el Grupo en la nota 2 de esta memoria.

5.2. Formato secundario de presentacion de informacion por segmentos: segmentos
geograficos

Los tres segmentos del negocio del Grupo operan principalmente en dos areas geograficas,
aungue son gestionados sobre una base global

Espana es el pais de origen del Grupo, y a su vez, la principal area geografica en la que
cpera el grupo.

INGRESOS ORDINARIOS 200 2006
Nacional 427 877 377 789
Internacional 101 230 212 246

529107 590.035

Las ventas se asignan en base al pais en que se localiza el activo.

ACTIVOS 2007 2006
Nacional 824 190 757 212
internacional 253779 132 088

1.077.969 889.300

El total de activos se asignan en base a su localizacion, el incremento de los activos en el
area internacional es el reflejo de la internacionalizacidn que potencia el Grupo.

Andlisis de ventas por segmento de actividad y geografica:

2007 2006
Nacicnhal Internacional Nacional [Internacionat
Residencial 36.703 96.145 114 .864 181 563
Oficinas 240 298 5085 183 276 20683
Suelo 150.876 - 79.649 -
427.877 101.230 377.789 212.246
Via Augusta 252-260 08017 Barcelona Espaia 28
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

6. Inmovilizado material

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

Otras ins-

Terrenos y taiaciones Qiro
Al 1 de enero de 2006 construcciones y mobiliario inmovilizado Total
Coste 51 927 534 1.512
Amortizacion acumulada 8) {207) (272) {485)
Importe nete en libros 45 720 262 1.027
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006
Imparte neto en libros inicial 45 720 262 1.027
Altas - 290 138 428
Bajas {33} 4) (5 (42)
Cargo por amortizacion {t) (109) {105) {215)
Imperte neto en libros final 11 BO7 280 1.198
Al 31 de diciembre 2008
Coste 13 1.209 660 1.882
Amortizacion acumulada (2) (312) (370) (684)
Importe neto en libros 11 897 290 1188
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2007
Importe neto en libros inicial i 897 290 1198
Altas 58 358 7.955 561 66.872
Bajas - (623) (4) (627)
Cargo por amortizacién {164) (220) (145) {529)
Importe nefo en libros final 58.203 8.009 702 66.914
Al 31 de diclembre 2007
Coste 58.369 8.268 1.202 67.839
Amortizacion acurmulada {166) (259) {500} (925}
Importe neto en libros 58.203 8.009 702 66.914

El importe en libros del inmovilizado material que se encuentra totalmente amortizado
asciende a 411 y 229 miles de euros a 31 de diciembre de los ejercicios 2007 y 2006

El importe de las inmovilizaciones materiales situadas fuera del territorio nacional asciende a
104 y 92 miles de euros a 31 de diciembre de los ejercicios 2007 y 2006,

El Grupo tiene el titulo de propiedad adecuado de todos los bienes activos contabilizados
En el epigrafe de Terrenos y construcciones se incluye el importe del edificio que constituye
la nueva sede social de! Grupo sobre el que esta constituido un préstamo hipotecario por
importe de 54 millones de euros.
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7. Activos intangibles

El detalle y movimiento de los activos intangibles adquiridos se muestran a continuacion:

Aplicaciones

Marcas Informaticas TOTAL
Al 1 de enero de 2006
Coste - 164 164
Amortizacion acumulada - (33) (33)
importe neto en fibros - 131 131
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2006 -
Altas - 166 166
Bajas - (74) {74)
Cargo por amortizacion - (41) {41)
Al 31 de diciembre de 2006 - 182 182
Coste - 256 256
Amortizacion acumulada - (74) (74)
Importe neto en libros - 182 182
Ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2007
Altas 16 291 307
Cargo por amortizacion - (82) (82)
Al 31 de diciembre de 2007 16 391 407
Coste 16 547 563
Amortizacion acumulada - (166) (156)
Importe neto en libros 16 381 407
8. Inversiones en asociadas

El detalle de las inversiones en las empresas asociadas incorporadas por el método de

puesta en equivalencia se muestra a continuacion:

Masella Oeste, S.L.  Mixta Africa, S.A. Total
Al 1 de enero de 2006 477 18 495
Participacion en los fondos propios - 88 88
Participacion en el resultado (78) 3.747 3.871
Al 31 de diciembre de 2006 401 3.853 4.254
Participacién en [os fondos propios - {1.769) {1.769)
Participacién en el resultado (2) 9.012 9.010
Al 21 de diciembre de 2007 399 11.096 11.495
Via Augusta 252-260 08017 Barcelona - Espafia 30
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

El aumento por participacion en el resultado de Mixta Africa, S.A. proviene basicamente de
los aumentos de capital con prima de emisidn realizados por esta sociedad en los gjercicios
2006 y 2007, minorado por las pérdidas registradas en esos mismos ejercicios

Los principales datos de las participaciones del Grupo en dichas sociedades, no cotizadas
en bolsa, son:

Pais de % de par- Ingresos Beneficio
Nombre constitucion  ticipacién Activos Pasivos  Ordinarios (Pérdida)
2006
Maselia Oeste, S L Espafia 40% 1419 416 - {193}
Mixta Africa, S A (1) Espafia 31,28% 48944 30324 26233 (3.456)
2007
Masella Qeste, S L Espafia 40% 1.060 64 19 {7
Mixta Africa, S A (1) Espafa 18 55% 162 377 94.431 107 895 (8 792)

(1) Cifras correspondientes a las cuentas anuales consolidadas auditadas

Durante los ejercicios 2006 y 2007 no se han efectuado transacciones con Masella Qeste,
S.L Durante los ejercicios 2008 y 2007 el volumen de transacciones efectuadas con Mixta
Africa, S A es el siguiente:

Mixta Africa, S.A.

2007 2006

Prestaciones de servicios 125 242
Ingresos financieros - 99
125 341

Los saldos al cierre del ejercicio 2006 y 2007 derivados de créditos son los siguientes:

_ Mixta
Africa, S.A.
2007 2006
Creditos concedidos - 95
Cuentas a cobrar 145 -
145 95

Durante el ejercicio 2006 el importe dispuesto del crédito formalizado el 31 de mayo de 2005
fue cancelado , y los intereses gue se habian devengado y pendientes a 31 de diciembre de
2006 han sido pagados durante el ejercicio 2007

Via Augusta 252-260 - 08017 Barcelona Espafia 31
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

En fecha 26 de abril de 2007 se formalizé un Contrato de Arrendamientos de Servicios de
Consultoria entre Renta Corporacion y Mixta Africa, SA, cuya duracién es de un afio
prorrogable tacitamente, y en virtud del cual la primera ha facturado a la segunda un importe
de 125 miles de euros mas VA, estando el importe pendiente de cobro al cierre del ejercicio

9, Clientes v cuentas a cobrar

2007 2006
Clientes por ventas y prestacion de servicios 84 921 87.285
Creéditos a empresas asociadas (nota 8) - 95
Ofras cuentas a cobrar 18.427 27.031
Depositos y fianzas corrientes 486 400
Administraciones publicas deudoras 18721 48 725
Total cuentas a cobrar corrientes 122.555 163.536
Depésitos y fianzas no corrientes 335 173
Oftras inversionas no corrientes 776 927
Pagos anticipados no corrientes - 70
Total cuentas a cobrar no corrientes 1111 1.170

En el saldo de clientes por ventas y prestaciéon de servicios aparecen principalmente ventas
realizadas durante el ultimo periodo del ejercicio, manteniéndose en linea con las del afio
anterior. Estas ventas estan debidamente garantizadas.

Dado que la mayoria de |las ventas realizadas por el Grupo se liquidan en efectivo, la
Sociedad, a 31 de diciembre de 2007 no tiene cuentas a cobrar vencidas.

En ofras cuentas a cobrar se registran basicamente provisiones de fondos realizadas para
impuestos, notarios, procuradores y ciertos anticipos a deudores

El descenso del saldo de Administraciones Publicas deudoras respecto al ejercicio anterior
se debe principalmente al IVA pendiente de compensar en ejercicios futuros asi como a IVA
a devolver de las operaciones Durante el ejercicio 2007 se ha recibide devolucién
correspondiente al ejercicio anterior por importe de 30 854 miles de euros (9.818 miles de
euros en el 2006)

E! movimiento de las filanzas y depdsitos constituidos es el siguiente:

No corriente Corriente Total
Saldo inicial al 1 de enero de 2006 142 474 816
Aumentos 86 471 557
Disminuciones (55) (545) (600)
Saldo final al 31 de diciembre de 2006 173 400 573
Aumerntos 196 1244 1440
Disminuciones (34) {1.158) (1.192)
Saldo final al 31 de diciembre de 2007 335 486 821
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El desglose del epigrafe de Administraciones Publicas deudoras es el siguiente:

200 2006

Hacienda Publica deudora por VA 13675 47199
Hacienda Publica deudora por diversos canceptos 945 758
Crédito por pérdidas a compensar 4101 768
18.721 48.725

Los créditos por pérdidas a compensar corresponde al tipo impositivo de cada pais aplicado
a las pérdidas incurridas en algunas filiales que el Grupo espera poder compensar con los
beneficios de los proximos ejercicios

No existe concentracion de riesgo de crédito con respecto a las cuentas con clientes por
ventas y prestacion de servicios, dado que el Grupo cobra al contado practicamente la
totalidad de las operaciones cuando se formalizan en escritura publica. No obstante lo
anterior, durante el ejercicio se han registrado pérdidas por créditos incobrables por importe
de 144 miles de euros (2006: 80 miles de euros).

10. Instrumentos financieros derivados

El detalle del valor razonable de los instrumentos financieros derivados al cierre del ejercicio
2007 (20086: 0) es como sigue:

2007

Activos Pasivos
Permutas de tipo de interés — coberturas de flujos de efectivo 2.020 -
Contratos a plazo de moneda extranjera ~ coberturas de fiujos de efectivo 80 -
Total 2,110 -
Menos parte no corriente:
Permutas de tipo de interés — coberturas de flujos de efectivo (2 020) -
Contratos a plazo de moneda extranjera — coberturas de flujos de efectivo - -
Parte corriente 90 -

El Grupo tiene contratados instrumentos financieros derivados de tipo de interés (permutas
de tipo de interés o swaps) y un contrato a plazo de moneda extranjera (compra: put/call
europea, venta; call/put europea), conforme a la politica de gestion del riesgo financiero
descrita en la Nota 3.1.

a) Permutas de tipo de interés

Los importes del principal nocional de los contratos de permuta de tipo de interés pendientes
a 31 de diciembre de 2007 ascienden a 221,6 millones de euros (2006: €0,0).
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A 31 de diciembre de 2007, los tipos de interés fijo varian entre un 4,065% y un 4,390%, y
los principales tipos de interés variable se fijan sobre el EURIBOR. Las pérdidas o
ganancias reconocidas en la reserva de cobertura del patrimonio (Nota 15 2) en contratos de
permuta de tipo de interés a 31 de diciembre de 2007 se iran transfiriendo a la cuenta de
resultados de forma continua hasta que se reembolsen los préstamos bancarios

b) Contrato a plazo de moneda extranjera

Los importes de!l principal de los contratos de derivados sobre el ddlar pendientes a 31 de
diciembre de 2007 ascienden a 9 504 miles de euros (2006: 0) E! tipo de cambio contratado
se ha establecido en 1,45 délares por euro.

Las pérdidas o ganancias reconocidas en la reserva de cobertura del patrimonio (Nota 15 2)
en contratos de cobertura de tipo de cambio al 31 de diciembre de 2007 se transferira a la
cuenta de resultados en el momento en que se liquide.

11. Existencias

2007 2006
Terrenos y solares 274 820 320 927
Edificios adquiridos para su rehabilitacion y/o transformacion 556.763 380687
QObras en curso 2.911 844
Opciones de compra 26447 7756
Provisiones (2 047) {20)
858.894 710.194

El incremento en el saldo de existencias del 2007 respecto al ejercicio anterior refleja el
elevado nivel de inversidn del Grupo fruto de su crecimiento, basicamente impulsado por el
mayor tamafio de las operaciones

El coste de existencias reconocido como gasto e incluido en consumo de mercaderias al 31
de diciembre de 20086 y 2007 asciende a 468 675 miles de euros y 432 832 miles de euros
respectivamente. (Nota 21)

En el epigrafe de existencias, el importe de intereses capitalizados acumulados a 31 de
diciembre de 2006 y 2007 ascienden a:

2007 2006

Intereses capitalizados 26 641 6.306

El tipo de capitalizacién utilizado para determinar el importe de los costes por intereses
proviniente de la financiacidén genérica es de aproximadamente un 5,20% (no aplicaba para
el afio 2008).
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

El incremento en el tamafio de las operaciones, junto con la adaptacion del método de
calculo aplicado en la capitalizacion del coste financiero para adecuarlo a la nueva realidad
de financiacién del Grupo (basado en una financiacion genérica y global a través del
préstamo sindicado), y el incremento en los tipos de interés de mercado, han derivado en un
importe de capitalizacién de intereses, en términos absolutos, superior al del afio anterior.

Se incluyen al 31 de diciembre de 2008 y 2007 inmuebles y terrenos afectos a préstamos
hipotecarios registrados en el epigrafe de deudas financieras (en pasivos corrientes) por
importe de:

2007 2006
Existencias afectas a préstamos hipotecarios 186 782 492 537
Préstamos hipotecarios (Ver Nota 18} 97.741 316 732

Las opciones registradas al 31 de diciembre de 2007 corresponden a operaciones que
previsiblemente seran realizadas entre los ejercicios 2008 y siguientes. El importe de las
primas sobre 1as opciones al 31 de diciembre de 2007 asciende a 26 447 miles de euros, de
los cuales 21 670 miles de euros tienen vencimiento en el 2008. El importe del activo
subyacente opcionado para el total de las opciones al 31 de diciembre de 2007 asciende a
506.731 miles de euros, de los cuales 408.938 miles de euros vencen inicialmente en el afio

2008

L a finalidad de las opciones de compra es la adquisicion de inmuebles o terrenos que van a
ser objeto de la actividad del Grupo.

Al 31 de diciembre de 2007 se incluye un importe de 17.768 miles de euros cuya realizacién
se estima en un plazo superior a un afo.

Las existencias que se encuentran valoradas por su valor razonable menocs costes de
ventas ascienden a 93.826 miles de euros.

Las pérdidas por deterioro de valor de existencias contabilizadas en la cuenta de resultados
del ejercicio cerrado al 31 de diciembre de 2007 ascienden a 2047 miles de euros (2.063
miles de euros de dotacién y 16 miles de euros de aplicacion).

También figuran en la cuenta de resultados las rentas provenientes de existencias
(inmuebles) arrendadas a terceros de forma provisional hasta que estan en condiciones de
ser vendidas, asi como el arrendamiento de varias plantas de la sede social de la Sociedad
dominante. El importe de los arrendamientos asciende a 10 895 miles de euros (2006: 4 967
miles de euros)de los cuales 10 011 miles de euros provienen de existencias. (Nota 20 2).
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12. Efectivo y equivalentes al efectivo

2007 2006

Caja y bancos 2737 6.071

El saldo al 31 de diciembre de 2006 y 2007 esta formado integramente por efectivo en caja y
cuentas corrientes en bancos
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13. Capital
Acciones Prima de
Capital propias emisién
{(Nota 13.2) (Nota13.3} (Nota13.5) Total
Al 1 de enero de 2006 21.949 (94) (428) 21.427
Al 31 de diciembre de 2006 25.029 {2.759) 80.419 102.689
Al 31 de diciembre de 2007 25.029 {5.570) 80.419 99.878
13.1 Movimiento del numero de acciones
El movimiento del numero de acciones es el siguiente:
Numero de
Acciones
Al 1 de eneroc de 2006 21.949 301
Aumento de capital con aportacion dineraria 2000 600
Aumento de capital con aportacidn dineraria (green-shoe) 1.080.000
Al 31 de diciembre de 2006 25.029.301
Al 31 de diciembre de 2007 25 029.301

Todas las acciones en circulacion estan totalmente suscritas y desembolsadas, asi como

autorizadas, y todas ellas tienen los mismos derechos

El valor nominal de cada una de las acciones durante los ejercicios 2006 y 2007 ha sido de

1 euro.

13.2 Movimiento del epigrafe de capital

Al 1 de enero de 2006

Aumento de capital con cargo a reserva por prima de emision
Adguisiciones (Nota 13.3}

Enajenaciones (Nota 13 3)

Saldo al 31 de diciembre de 2006

Adguisiciones (nota 13.3)

Enajenaciones (nota 13 3)

Saldo al 31 de diciembre de 2007

Via Augusta 252-260 - 08017 Barcelona Espada
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Acciones Acciones
ordinarias propias
Nominal Nominal Total
21 920 29 21949
3.080 - 3.080
(141) 141 -
68 (68) -
24.927 102 25.029
(115) 115 -
18 {18) -
24.830 199 25.029
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Con fecha 9 de febrero de 2006, la Junta General Extraordinaria de Accionistas acordd
aprobar la solicitud de admisién a negociacion en las Bolsas de Madrid y Barcelona de la
totalidad de las acciones de la Sociedad. Se acordé asimismo realizar una Oferta Publica de
Suscripcién de acciones con caracter simultaneo a la Oferta Publica de Venta,

Con fecha 9 de marzo de 2008, el consejo de Administracidn acord6 lo siguiente:

- Ampliar en 2.000 miles de euros el capital de la Sociedad mediante la emisién de
2 000.000 acciones nuevas ordinarias de 1 euro de valor nominal cada una y con
renuncia del derecho de suscripcion preferente por parte de los anteriores accionistas.
Dicha ampliacién se realizé con una prima de emision de 28 euros por accion, por lo
que generd una prima de emision de 56.000 miles de euros. Todas las acciones fueron
suscritas y desembolsadas integramente.

- Y aumentar el capital de la Sociedad en 1.080 miles de euros mediante la emisién 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 otorgé a las entidades coordinadoras globales de la oferta. Dicha ampliacion se
hizo efectiva en fecha 7 de abril de 2006, con una prima de emisidn de 28 euros por
accion, generando una prima de emisién de 30240 miles de euros. Todas las
acciones fueron suscritas y desembolsadas integramente

La Sociedad inicio su cotizacién en las bolsas el 5 de abril de 2006.

13.3 Operaciones con acciones propias

Acciones
propias Total
Al 1 de enero de 2006 (94) 94
Al 31 de diciembre de 2006 (2.759) (2.759)
Al 31 de diciembre de 2007 (5.570) (5.570)

Los movimientos habidos en la cartera de acciones propias durante los ejercicios 2008 y
2007 han sido los siguientes:

Precio

medio de

adquisicion/
Niimerg Nomingal enajenacién Coste Total
Saldo al 01 ¢1 06 28970 (29) - {94} (94}
Adquisicienes 141 008 {141) 25 89 (3.792) (3792)
Enajenaciones (67.504) 658 16 69 1.127 1.127
Salde al 31.12.08 102,474 {102) (2,799} (2.759)
Adquisiciones 114714 (415) 2901 (3 328) (3328}
Enajenaciones (18.433) _18 28.05 517 517
Saldo al 311207 198,755 [399) (5.570} (5.570)
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Con fecha 14 de junio de 2006 el Consejo de Administracion de la Sociedad aprob6 un plan
especifico de recompra de acciones de la Sociedad, que tenia por objeto atender las
necesidades derivadas de un plan de incentivos a empleados y directivos del Grupo asi
como la entrega de acciones a los administradores Dicho plan tuvo como objeto motivar y
fomentar la permanencia en el Grupo de sus beneficiarios y conferir a los empleados la
calidad de accionistas de la Sociedad.

Adicionalmente al programa de recompra de acciones se acordo la adquisicion derivativa de
acciones propias hasta la cifra maxima permitida por la ley, con la finalidad de contribuir a la
liquidez de las acciones en el mercado

Con fecha 21 de febrero de 2007 el Consejo de Administracion de la Sociedad acordd aprobar
un plan especifico de recompra de acciones de la Sociedad, que tiene por objeto atender las
necesidades derivadas de un plan de incentivos a empleados y directivos del Grupo asi como
la entrega de acciones a los administradores. Dicho plan tiene como objeto motivar y fomentar
la permanencia en el Grupo de sus beneficiarios y conferir a los empleados la calidad de
accionistas de la Sociedad La Junta General de Accionistas de fecha 29 de marzo de 2007

ratifico dicho plan.
13.4 Régimen de transmision de las acciones

El articulo 13 de los Estatutos Sociales actualmente en vigor no prevé restriccion alguna a la
libre transmisibilidad de acciones, si bien existen dos pactos parasociales que se detallan a
continuacién Por un lado, UNICEF-Comité Espariol (UCE) y Fundacion INTERMON-OXFAM
adquirieron el compromiso de la no transmision de sus acciones en la sociedad durante
unos determinados periodos desde la admisién a negociacién de las acciones de la
sociedad Por otro lado, en el marco de la salida a Bolsa, ciertos accionistas suscribieron un
contrato de accionistas que regula ciertas restricciones a la transmision de acciones de la
sociedad. Dichas restricciones se materializan en un derecho de adquisicion preferente
entre los firmantes del contrato en las transmisiones de acciones de la sociedad.

13.5 Prima de emision de acciones

Gastos de
ampliacion Prima de
de capital emision Total
Saldo al 1 de enero de 2006 911) 483 (428}
Aumento de capital con prima de emisidn {5.383) 86.240 80.847
Saldo al 31 de diciembre de 2006 (6.304) 86 723 80 419
Saldo al 31 de diciembre de 2007 (6.304) 86723 80 419

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades Anonimas permite expresamente la utilizacion
del saldo de la prima de emisién para ampliar el capital social y no establece restriccion
especifica alguna en cuanto a la disponibilidad de dicho saldo.
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Tal como se indica en la Nota 13.2 durante el ejercicio 2006 se aumentd el capital social
mediante la elevacién del valor nominal de las acciones con cargo a la reserva por prima de
emision,

13.6 Principales accionistas de la Sociedad al 31 de diciembre de 2007

Los accionistas principales de la Sociedad al 31 de diciembre de 2007, con un porcentaje de
control superior al 5% del capital social de la Sociedad, de forma directa o indirecta, son los
siguientes:

Nombre Porcentaje Numero de acciones
Directas Indirectas Total
D Luis Rodolfo Heméandez de Cabanyes 1,081% 34.411% 35,492%
Fundacion Privada Renta Corporacion 5,010% - 5,010%
Durango Different, S L 3,995% 2,010% 6,005%

14. Diferencia acumulada de conversiéon

Las diferencias de conversidon se generan principalmente por la participacién en Renta
Properties UK, Ltd y en el subgrupo Renta Corporation El movimiento del ejercicio 2007 es
el siguiente:

Conversion

1 de enero de 2006 (7)
Diferencias de conversion:
— Grupo (22)
31 de diciembre de 2006 (29)
Diferencias de conversion:
— Grupo (2.067)
31 de diciembre de 2007 (2.096)
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45. Ganancias acumuladas y otras reservas

Reservas en  Reservasen

R TR S

Otras sociedades sociedades Total
reservas de consclidadas consolidadas ganancias
Reserva lasociedad porintegra- porpuestaen Ganancias acumuladas y
legal dominante  cidn global equivalencia acumuladas otfras reservas
Saldoa1de
enerc de 2006 1.677 16.743 11.917 131 32,502 62.970
Distribucion resultados 2005 1299 (4173) 35417 {41} (32 502) -
Dividendos - (3 086) {7.000) - - (10.086)
Beneficios obienidos can
acciones propias - 662 - - - 662
Dotacion Reserva Plan
Acciones - 359 - - - 358
Variacidn participacion
Asociadas - {262) - a5 - (167}
Resultado del ejercicio - - - - 47 501 47 501
Saldo a 31 de
diciembre de 2008 2.976 10.243 40.334 185 47.501 101.239
Distribucién resultados 2006 1706 618 42.631 2 546 (47 501) -
Dividendos - 5750 (20.000) - - (14 250}
Beneficios obtenidos can
acciones propias - (26) - - - (26}
Dotacion Reserva Plan
acciones - 809 - - - 809
Variacién participacion
asociadas - - - (1769) - (1769}
Instrumentos de cobertura
de flujos de efectivo - - 1477 - - 1477
Resultado del gjercicio - - - - 35.352 35.352
Saldo a 31 de
diciembre de 2007 4.682 17.394 64.442 962 35.352 122,832

15.1 Explicacién de los movimientos habidos en las reservas y en las ganancias
acumuladas durante el ejercicio 2006

Reserva legal

Debido a que la Reserva Legal no estaba dotada con conformidad con el articulo 214 de la
Ley de Sociedades Andnimas, la Sociedad dominante destiné 1.299 miles de euros de los
beneficios del ejercicio 2005 a dotar dicha reserva,

Otras reservas de la sociedad dominante

Las reservas de ia sociedad dominante se han incrementado por la incorporacién de los
dividendos distribuidos por sus sociedades filiales por el importe de 7.000 miles de euros, y
han disminuido por la distribucién de un dividendo extraordinario con cargo a reservas por
importe de 10086 miles de euros aprobado por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas celebrada el 9 de febrero de 2006 que habia sido propuesto por el Consejo de
Administracién en fecha 27 de diciembre de 2005 De acuerdo con la legislacion vigente en
Espafia, la Sociedad dominante tiene dotada la reserva para acciones propias por un
importe de 2.759 miles de euros

Via Augusta 252-260 - 08017 Barcelona - Espafia Z 40

Tel (+34) 93 494 96 70 Fax (+34) 83 43928 00



jat A

o

RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de ias cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

Durante el ejercicio se han enajenado acciones propias obteniendo un beneficio de 662
miles de euros aumentando las reservas de la Sociedad dominante en dicho importe

Reservas en sociedades consolidadas per integracién global

El movimiento conjunto de las Reservas en sociedades consolidadas por integracién global
durante el gjercicio 2008, ha sido el siguiente:

Groupe
Renta Renta Renta Immobilier Renta Renta
Corporacién Corperacién Corporacién Renta  Corporacién Properties
Real Estate Real Estate Real Estate Corporacion, Real Estate (UK)
R.A. 8.AU. G.0., 8.L.U. D.N..8.AU. S.A.8.U. Finance, 5.L.U. Limited Total
Saldo al 01 01 08 14586 (4 543) (404) 374 15 047 (13} 97
Incorporacion del resuliade
del ejercicio 2005 7 048 12 328 12 054 718 3756 (491} 35417
Reclasificacion de dividen-
dos del ejercicio 2006 {5 000) (2 000} - - - - (7.000
Salde al 31 12 2006 2.808 5786 11 650 3 18 803 {604) 40334

Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia

El movimiento conjunto de las Reservas en sociedades consclidadas por puesta en
equivalencia durante el gjercicio 2006, ha sido el siguiente:

Masella Oeste, S.1. Mixta Africa, S A. Total
Saldo al 01.01 08 131 ez 131
Incorporacion del resultado del ejercicio 2005 231 (272) 41}
Disminucién de participaciones _ - _95 _B5
Saldo al 31.12 2008 362 {77) 185

15.2 Explicacién de los movimientos habidos en las reservas y en ganancias
acumuladas durante el ejercicio 2007

Reserva legal

Debido a que la Reserva Legal no estaba dotada con conformidad con el articulo 214 de la
Ley de Sociedades Andnimas, la Sociedad dominante destind 1 706 miles de euros de los
beneficios del ejercicio 2006 a dotar dicha reserva
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Otras reservas de la sociedad dominante

Las reservas de la sociedad dominante se han incrementado por la incorporacion de ios
dividendos distribuidos por sus sociedades filiales por el importe de 20.000 miles de euros, y
han disminuido por la distribucién de un dividendo extraordinario con cargo a reservas por
importe de 14.250 miles de euros aprobado por la Junta General Extraordinaria de
Accionistas celebrada el 29 de marzo de 2007, que habia sido propuesto por el Consejo de
Administracién en fecha 21 de febrero de 2007. De acuerdo con la legislacion vigente en
Espafia, la Sociedad dominante tiene dotada la reserva para acciones propias por un

importe de 3 037 miles de euros.

Durante el ejercicio se han enajenado acciones propias obteniendo una pérdida de 26 miles
de euros disminuyendo las reservas de la sociedad dominante en dicho importe.

Reservas en sociedades consolidadas por integracién global

El movimiento conjunto de las Reservas en sociedades consolidadas por integracion global
durante el ejercicio 2007, ha sido el siguiente:

e

i

< ar

Tel (+34) 83494 8670  Fax {(+34)93 4392830

Groupe Renta
Renta Renta Renta Immobilier Corporacién
Corporacion Corporacidn Corporacién Renta Real Estate Rent: Renta RC Real
Real Estate Real Estate Reat Estate Gorporacién Finance Properties Corporacién Estate
R.A. S.AU. G.0., SL.U. O.N., $.A.U, S.A.8.U, S.L.U. {UK} Limiter Luxembourg Deutschland Total
Saldo al 31 12 2006 3505 5788 11.650 1093 13803 1504} B = 40334
Incarporacion del
resultado 2006 4 895 19628 3727 10358 462 {94) 3550 105 42 631
Reclasificacién de
dividendos 2006 (2 500) {17 500) - - - - - - {20 000)
Instrumentos de
coberiura de flujos de
efectivo - - - - 477 - — - 1477
Saldo al 31 12 2007 5.900 7.914 16377 11450 20744 (588 3.550 105 54.442
Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia
El movimiento conjunto de las Reservas en sociedades consolidadas por puesta en
equivalencia durante el ejercicio 2007, ha sido el siguiente:
Masella Qeste, S.L. Mixta Africa, S.A. Total
Saldo al 31 12 2006 362 (177} 185
Incorporacion del resultado def ejercicio 2006 {77) 2623 2546
Disminucion Participaciones - (1.769) {1.769)
Saldo al 31.12 2007 285 677 962
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15.3 Reserva legal

Esta reserva no es distribuible y si es utilizada para compensar pérdidas, en el caso de que
no existan otras reservas disponibles suficientes, debe ser repuesta con beneficios futuros.

15.4 Otras reservas de la sociedad dominante

Incluye parte de reservas indisponibles mientras no se enajenen las acciones propias que se
poseen. De acuerdo con la normativa espafiola, la sociedad esta obligada a dotar una
reserva para acciones propias por igual importe al desembolsado en la adquisicién de las
acciones propias. El resto son reservas voluntarias que son de libre disposicion

15.5 Reservas en sociedades consolidadas por integracion global

Se incluyen reservas de disposicién restringida (por tratarse de reservas legales) para los
afios 2006 y 2007 de acuerdo con el siguiente desglose:

2007 2008

Renta Corporacién Real Estate R A, SA U 100 100
Renta Corporacion Real Estate GO, SL.U. 37 37
Renta Corporacién Real Estate ON, SA U 24 24
Groupe Immobilier Renta Corporacion, S A S.U. 4 4
Renta Corporacion Real Estate Finance, SL U. 1 1
Renta Corporacion Luxembourg, Sarl 1 -
167 166

Las reservas de libre distribucién de las sociedades a nivel individual, asi como los
resultados del ejercicio, no tienen limitaciones para su distribucién, por cuanto no hay
restricciones para su distribucién.

15.6 Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia

Incluyen reservas legales de disposicion restringida por un importe de 58 miles de euros en
el ejercicio 2006 y de 58 miles de euros en el ejercicio 2007
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(Importes expresados en miles de euros)

15.7 Beneficio del ejercicio

La aportacién de cada sociedad incluida en el perimetro de consolidacién a los resultados
consolidados, tras incorporar en los mismos los ajustes de consolidacion, con indicacién de
la parte que corresponde a los intereses minoritarios es como sigue:

Sociedad

Renta Corporacion Real Estate S A

Renta Corporacion Real Estate RA SA U
Renta Corporacion Real Estate GO SLU
Renta Corporacion Real Estate ON S AU
Groupe Immobilier Renta Corporacion SAS U
Renita Corporacion Real Estate Finance SL U
Renta Properties (UK) Limited

Renta Corporacién Luxembourg S ar!

RC Real Estate Deutschland GmbH

Renta Corporation {USA)

Mixta Afica S A

Masella Ceste S L

2006

Resuitado consolidado

Resultado consolidado

518 2324
4477 4895
701 10628

16 739 3727
(2 276) 10 358
(1 152) 462
(2 757) (94)
8136 3550
(410) 105
(750) -
5818 2823
(2) 77}
36.352 47.501

La propuesta de distribucion del resultado de 2007 y otras reservas de la Sociedad
dominante a presentar a la Junta General de Accionistas, asi como la distribucién de 2008

aprobada es la siguiente;

Base de repario

Resultado del ejercicio (beneficios)

Distribucién
Reserva legal
Reservas voluntarias
Dividendos

Via Augusta 252-260 - 08017 Barcelona Espafia
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16. Intereses minoritarios

1 de enero de 2006
Adquisicién de minoritarios

31 de diciembre de 2006

31 de diciembre de 2007

Renta Corporacién
Real Estate

Finance, S.L.U.

604
(604)

17. Proveedores y otras cuentas a pagar

Acreedores comerciales

Deudas con partes vinculadas (nota 34)
Remuneraciones pendientes de pago
Ingresos diferidos

Otras cuentas a pagar

Anticipos de clientes (arras)

Seguridad social y ofros impuestos

2007 2006
Carriente No corriente Corriente No corriente

56 .956 9613 127 438 -
58 - 172 -
2.048 - 1.799 -
1617 - - -
1.295 - 186 -
27 027 - 20.671 -
1.897 - 7.451 -
90.896 9.613 157.717 -

En el epigrafe de Otras cuentas a pagar del ejercicio 2007 se recogen basicamente fianzas

y depositos percibidos a corto plazo.

18. Deudas financieras

Corriente
Préstamos/créditos con entidades de crédito

Préstamos hipotecarios
Deudas por intereses

No corriente

Crédito sindicado
Préstamos hipotecarios Sede y otras deudas

Total deudas financieras

2007 2006

90 931 188 805
98 552 316 732
3.317 1.776
192.800 507.313
495 976 -
52,629 -
548 605 -
741.405 507.313

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

basadas en el Euribor mas un margen

Por tanto, el valor razonable de las deudas con

entidades de crédito a largo plazo se aproxima a su valor en libros.
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Los movimientos habidos en las deudas financieras durante los ejercicios 2006 y 2007 han
sido los siguientes:

Créditos con

entidades Préstamos Deudas con Deudas por Crédito

de crédito  hipotecarios terceros intereses sindicado Total
Al 1 de enero de 2006 51118 163 280 700 1031 - 216 129
Obtencion de financiacion 409 709 435 868 - - - 345 577
Cancelacion de financiacion (272 022) {282 418) {700) - - (555 .138)
Intereses cargados - - - 5278 - 5278
Intereses pagados - - - (4.533) - (4.533)
Saldo al 31 de diciembre de 2006 188.805 316.732 - 1.776 - 507.313
Obtencidn de financiacién 94 150 61.500 - - 5G0.000 655 650
Cancelacidn de financiacién (191 847) {226 .491) - - - (418 338)
Intereses cargados 40 23 - 20 439 940 21442
Intereses pagados (217) (583) - {18.898) {4.964) (24.662)
Saldo al 31 de diciembre de 2007 90.931 151.181 - 3.317 495.976 741.405

En fecha 15 de febrero de 2007 Renta Corporacién, a través de Renta Corporacion Real
Estate, S.A. y Renta Corporacién Real Estate Finance, S.L.U, ha firmado un crédito
sindicado por un importe de 500 millones de euros. La operacién ha sido liderada por
Santander, Eurohypo y Fortis como entidades directoras y aseguradoras. A éstas se han
sumado, también como directora BBVA, y ofras 17 entidades nacionales e internacionales
que configuran el sindicato bancario.

Se trata de la primera operacién de la sociedad en el mercado de financiacion estructurada.
La financiacion queda instrumentada en dos tramos; el primero, de 200 millones de euros,
con un plazo de 5 afios y un periodo de carencia de 36 meses y el segundo, de 300 millones
de euros mediante linea de crédito revolving a 5 affos. Los fondos se destinaran a acometer
el plan de inversiones y a la redefinicién de la estructura de deuda actual

El tipo de interés devengado por el préstamo sindicado es de mercado referenciado al
Euribor mas un diferencial variable en funcion de unos ratios financieros. Durante el ejercicio
se han formalizado contratos de cobertura sobre el tipo de interés para reducir la volatilidad
del coste financiero (ver Notas 3 1y 10)

El acceso a una financiacion a largo plazo permite mejoras de gestidn, ahorros significativos
de coste por menores costes de formalizacién, y la aplicacién, por parte de Renta
Corporacion, de politicas de gestién del riesgo de tipos de interés, hasta ahora mas dificiles
de instrumentalizar debido a la alta rotacion de las operaciones de financiacion

El Grupo dispone de polizas de crédito con los siguientes importes dispuestos y limites
maximos a 31 de diciembre de 2006 y 2007.

2007 2006
Importe dispuesto Limite maximo Importe dispuesto Limite maximo
82 568 96 800 188 805 273122

El importe correspondiente a préstamos hipotecarios esta garantizado por inmuebles propiedad
de las diferentes sociedades del grupo registrados en el epigrafe de existencias (Nota 11} y por
el inmueble gue constituye la nueva Sede social del Grupo registrado en el epigrafe de
inmovilizado material (Nota 8).
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

Para el conjunto de deudas financieras del ejercicio 2008, el tipo de interés medio soportado
fue del 3,7% anual, mientras que durante el ejercicio 2007 el interés medio soportado ha
sido del 4,82%.

Los intereses devengados y no liquidados al cierre del ejercicio 2006 y 2007 ascienden a
1.776 y 3 317 miles de euros respectivamente

El importe en libros de deudas financieras del Grupo estd denominado en las siguientes
monedas:

2007 2006
Euro 739 097 502 601
Libra esterlina 2.308 4712
741.405 507.313

19. Impuestos diferidos

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

2007 2006
Saldo inicial 1.420 195
{Cargo)/Abono en la cuenta de resultados (837) 1.225
Saldo final 583 1.420

Los movimientos habidos en la cuenta de impuestos diferidos activos han sido los
siguientes:

Gastos Gastos  Diferimiento

anticipados por  anticipados por  de ingresos
Activos por impuestos diferidos comisiones Amortizaciones fiscales Otros Total
Al 1 de enero de 2006 - 179 - 16 195
{Cargo) / abono a cuenta Resultados (%) (154) 1.204 180 1.225
Al 31 de diciembre de 2006 (5) 25 1.204 186 1.420
{Cargo) / abono a cuenta Resultados - (23) (1 204} 390 (B37)
Al 31 de diciembre de 2007 {5) 2 - 586 583

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

2007 2006
Saldo inicial 1124 -
Cargo en patrimonio 633 -
Cargo en la cuenta de resultados (Nota 27) 9748 1.124
Saldo final 11.505 1.124
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l.os movimientos habidos en la cuenta de impuestos diferides pasivos han sido los

i siguientes:
Participaciones  Depreciacion Activacion Instrumentos
puesta en cartera valores costes financieros
i Pasivos por impuestos diferidos eguivalencia financieros de cobertura Total
Al 1 de enero de 2006 - - - - -
{Cargo) / abono a cuenta Resultados (1124) - - - (1124}
Al 31 de diciembre de 2006 (1124) - - - (1.124)
(Cargo) / abono a patrimonio - - - (633} (633)
(Cargo) / abono a cuenta Resultados (3 195) {2 409} {4 144) - {9 748)
| Al 31 de diciembre de 2007 {4 319) {2 409) {4 144} (633) {11 505)

501

e

Considerando el plazo previsto de reversion, un importe de 4 952 miles de euros de pasivos
por impuestos diferidos al cierre del gjercicio 2007 se clasifican como no corrientes

No existen impuestos diferidos activos o impuestos diferidos pasivos no reconocidos cuyo

importe sea refevante.

20. Ingresos ordinarios y otros ingresos de explotacién

20.1 Ingresos ordinarios

El desglose del epigrafe de ingresos ordinarios es el siguiente:

E 2007 2006

B Venta de bienes (Nota 5) 529.107 590.035

E Total ingresos ordinarios 529.107 580.035

)m 20.2 Otros ingresos de explotacion

: El desglose del epigrafe de otros ingresos de explotacién es el siguiente:

2007 2006

> Ingresos por arrendamientos operativos (Nota 11) 10 895 4 967

: Otros ingresos 4870 1.205

; Total otros ingresos de explotacion 15.765 6.172
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
{Importes expresados en miles de euros)

21. Consumo de mercaderias

El desglose del epigrafe de aprovisionamientos es el siguiente:

2007 2006
Compras de inmuebles y costes de transformacion 567 553 864 251
Vartacion de existencias de inmuebles (136 948) {395 .557)
Variacion provisidn existencias 2.027 (19)
Total consumo de mercaderias (Nota 11) 432.632 468.675

22. Amortizacion y pérdidas relacionadas con activos

El desglose de amortizacién y cargos por pérdidas por deterioro de! valor de los activos es el

sigutente:
2007 2006
Cargo por amortizacion del inmovilizado material 529 215
Cargo por amortizacion de activos intangibles 82 41
Pérdidas por enajenacion de inmovilizado material e intangibles 581 -
Pérdidas por créditos incobrables 144 80
1.336 336
23. Gastos por servicios exteriores y otros tributos
23.1. Gastos por servicios exteriores
El desglose del epigrafe de otros gastos de explotacion es el siguiente:
2007 2006
Arrendamientos y canones 1054 683
Reparaciones y conservacion 1199 335
Servicios profesionales e intermediarios 9778 8188
Primas de seguros 560 796
Servicios bancarios y similares 2183 1111
Publicidad, propaganda y relaciones publicas 6.407 4024
Suministros 1.012 570
Oftros servicios 7 384 4759
29577 20.466

En servicios profesionales e intermediarios se recogen principalmente comisiones de

intermediacion en las operaciones de venta, costes de asesores y abogados.

Dentro de otros servicios se incluye, entre otros, el importe de las opciones de compra no

gjercitadas. (Ver Nota 33}
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.

Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007

(Importes expresados en miles de euros)

23.2. Otros tributos

En el epigrafe de otros tributos se incluye basicamente impuestos de caracter municipal ast

como el Impuesto sobre el Valor Afadido no deducible.

24. Gastos por prestaciones a los empleados

El desglose del epigrafe de gastos por prestaciones a los empleados es el siguiente:

2007 2006
Sueidos y salarios e indemnizaciones por despido
(2006: 42 miles de euros y 2007: 177 miles de euros) 15 668 13 268
Gasto de seguridad social 1707 1311
Otros gastos sociales 425 214
Aportaciones a planes de aportacion definida 30 29
Pagos basados en acciones (nota 35) 809 359

18.639 15.181

25. Arrendamiento operativo

Los pagos minimos futuros a pagar por arrendamientos operativos no cancelables son los

siguientes:
2007 2008
Menos de 1 afio 389 683
Entre 1 y 5 afios 289 1165
1.378 1.848

El gasto reconocido en la cuenta de resultados durante el egjercicio correspondiente a
arrendamientos operativos asciende a 984 miles de euros (2006: 651 miles de euros).

Via Augusta 252-260 - 08017 Barcelona - Espania
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.

Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007

(Importes expresados en miles de euros)

En los contratos de arrendamiento operativo formalizados por las diferentes sociedades del
Grupo, los activos objeto de arrendamiento corresponden a los inmuebles donde se
encuentran ubicadas las oficinas de las delegaciones nacionales y extranjeras. Los datos

principales de dichos contratos son los siguientes:

Active

Sociedad del Grupo arrendade
Renta Corporacion Real Estate S A Delegacién
Renta Corporacion Real Estate , S A Delegacion
Renta Corporacién Real Estate , S A Delegacian
Renta Corporacion Real Estate , S A Delegacion
Groupe Immobilier Renta  Corporacion, Delegacion
SASU
Renta Properties (UK}, Limited Delegacion
RC Real Estate Deutschland GmbH Delegacion
Renta Corporacion Luxembourg, Sar) Delegacidn
Renta Corporation {U3A) Delegacion

Localizacién

Madrid
Palma
Méalaga
Seviila
Paris

Londres
Berlin
Luxemburgo
Nueva York

Vencimiento

Cuota mensual

del contrato de alquiler
de alquiler (Miles de euros)
10/04/2012 15
05/10/2011 1
30/09/2010 1
3140772012 1
28/02/2011 6
27/01/2010 4
1211212009 3
01/03/2008 2
29/02/2008 3

Los pagos minimos futuros a cobrar por arrendamientos operativos no cancelables son los

siguientes (en 2006: 0):

Menos de 1 afic
Entre 1 y 5 afios
Mas de 5 afios

26. Costes financieros netos

El desglose del epigrafe de costes financieros netos es el siguiente:

Gasto por intereses:
— Préstamos con entidades de crédito
— Qtros

Ingresos por intereses:
— Ofros
— Préstamos a vinculadas (Nota 34)

- Otros ingresos financieros

Costes financieros netos

Via Augusta 252-260 - 08017 Barcelona Espana
Tel (+34) 93 494 96 70 - Fax (+34) 93 439 28 00
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1593

4679

1080

7.352

2007 2006
(13 397) (10.775)
(4.733) (470)
(18.130) {11.245)
2617 1215

- 1

2.617 1.216

- 262
(15.513) (9.767)
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007

(Importes expresados en miles de euros)

En el estado de flujos de efectivo, los intereses pagados incluyen:

2007 2006
Gastos por intereses 18.130 11 245
Provision por intereses devengados y no pagados a inicio del
Ejercicio 1776 1030
Provision por intereses devengados y no pagados al final del
Ejercicio (3.317) {1.7786)
Intereses activados en existencias 26.641 5.306
43.230 16.807
En el estado de flujos de efectivo, los intereses recibidos incluyen:
2007 2006
[ngresos por intereses 2817 1216
Provision por intereses devengados y no cobrados a inicio del 95 8
Ejercicio
Provision por intereses devengados y no cobrados a final del (286) {95)
Ejercicio
2426 1.127
27. Impuesto sobre las ganancias
El impuesto devengado se compone de lo siguiente:
2007 2006
Impuesto corriente 3518 23519
impuesto diferido 10.585 {102)
14.103 23.417
La conciliacién entre el gasto por impuesto real y el tedrico es el siguiente:
2007 2006
Resultado consolidado antes de impuestos 49.455 70818
Tipo impesitivo tedrico 32,5% 35%
Gasto por impuesto teérico 16.073 24 821
Gastos no deducibles 44 39
Diferencias por ufilizacion otros tipos impositivos (1.904) {1.328)
Deducciones {(110) (115)
Gasto por impuesto real 14.103 23417
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007

(Importes expresados en miles de euros)

El cargo por el impuesto corriente se compone de lo siguiente:

2007 2006
Impuesto corriente de las sociedades que tributan
Consolidadamente 6.492 14 960
Impuesto corriente de Renta Corporacion Real Estate
Finance, S.L U - 249
Impuesto corriente de Groupe Immobilier Renta Corporacion,

SASU {1.507) 5661
Impuesto corriente de RC Real Estate Deutschland Gmbh {174) 78
Impuesto corriente de RC Real Estate Luxembourg, Sarl {138) -
Impuesto corriente de Renta Corporation (USA) {695) -
Impuesto corriente de Renta Properties (UK), Limited {796) (333)
Otros movimientos 236 2.804

3.518 23.519
El pasivo/(activo) por impuesto corriente se compone de lo siguiente:
2007 2006
Cargo por impuesto corriente 3518 23519
Retenciones y pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades de las
sociedades que tributan consolidadamente {11 266) (5.949)
Retenciones y pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades de
Renta Corporacion Real Estate Finance, SL U. - {249)
Retenciones y pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades de
Groupe Immobilier Renta Corporacion, S A.8.U (5 661) (163)
Retenciones y pagos a cuenta del Impuesto de Sociedades de
RC Real Estate Deutschland, GmbH {123) -
Crédito por pérdidas a compensar 3.210 333
Otros movimientos {2:36) (2.904)
{10.558) 14.587
En el estado de flujos de efectivo, los impuestos pagados incluyen:
2007 2006
Impuesto devengado 3.918 23519
Pasivo por impuesto corriente al inicio del ejercicio 14 587 11922
Pasivo/activo por impuesto corriente al final del gjercicio 10.558 {14.587)
28.663 20.854
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27.1 Tributacién consolidada

Al reunir los requisitos establecidos en el Régimen de Grupos de Sociedades previsto en el
Capitulo VII del titulo VII del Real Decreto Legislativo 4/2004 de 5 de marzo por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, la Sociedad presento
como sociedad dominante, por primera vez en el ejercicio 2002, la declaracion fiscal
consolidada con Renta Corporacién Real Estate RA, SAU, Renta Corporacion Real
Estate G.O, SL U, Renta Corporacion Real Estate ON., S AUy Renta Corporacion Real
Este Finance, SL.U.

Debido a que determinadas operaciones tienen diferente consideracién a efectos de la
tributacion por el Impuesto sobre Sociedades y de la elaboracion de estas cuentas anuales,
la base imponible del ejercicio difiere del resultado contable.

El cargo por impuesto corriente corresponde al 32,5% y al 35%, para los ejercicios 2007 y
2006 respectivamente, de la Base Imponible del impuesto sobre sociedades minorado por
las correspondientes deducciones:

2007 2006
Base imponible 20 318 43070
Tipe impositivo 32,5% 35%
Impuesto 6,602 15.075
Deduccién por fermacion profesional 15 14
Deduccion por aportacion a la Fundacidn Privada Renta Corporacion _95 101
Cargo por impuesto corriente 6.492 14.960

L a Sociedad matriz y sus filiales han soportado retenciones y han efectuado pagos a cuenta
en concepto de Impuesto sobre Sociedades por importe de:

2007 2006
Retenciones 267 491
Pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades 10 999 5458

Al 31 de diciembre de 2006 y 2007, ni la sociedad matriz ni sus filiales disponen de
deducciones pendientes de aplicar
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27.2 Renta Corporacion Real Estate Finance, S.L.U.

La conciliacion entre el resultado contable y fa base imponible del impuesto sobre
sociedades es la siguiente para el ejercicio 2006:

2006
Resultado de Renta Corporacion Real Estate Finance, SLU 462
Impuesto sobre sociedades 249
Resultado antes de impuestos 711
Gastos fiscalmente no deducibles -
Base imponible m
Tipo impositivo 35%
Cargo por impuesto corriente 249

La sociedad Renta Corporacion Real Estate Finance, S.L.U. ha soportado retenciones y ha
efectuado pagos a cuenta en el ejercicio 2006 en concepto de Impuesto sobre Sociedades
por importe de:

2006
Retenciones 335
Pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades 129

Tal como se indica en la Nota 2.15 la sociedad Renta Corporacion Real Estate Finance,
S L U. se ha integrado en el Grupo de tributacion consolidada en el ejercicio 2007.

27.3 Otros aspectos

Todas las sociedades incluidas en la consolidacion se encuentran abiertas a inspeccidn por
las autoridades fiscales los cuatro Ultimos ejercicios de los principales impuestos que le son
aplicables, a excepcién de Groupe Immobilier Renta Corporacién, SAS.U. que ha sido
objeto de inspeccion por los ejercicios 2003 a 2005, sin haberse generado pasivos
significativos, encontrandose los mismos cerrados a nuevas inspecciones fiscales.

Como consecuencia, entre otras, de las diferentes posibles interpretaciones de la legislacion
fiscal vigente, podrian surgir pasivos adicionales como resultado de una inspeccién. Entodo
caso, los Administradores de la Sociedad dominante consideran que dichos pasivos, caso
de producirse, no afectarian significativamente a estas cuentas anuales
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Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(importes expresados en miles de euros)

28. Ganancias / (pérdidas) netas por diferencias de cambio

Las diferencias de cambio {cargadas) / abonadas en la cuenta de resultados son:

2007 2006
Diferencias de cambio negativas 4733 470
Diferencias de cambio positivas (704) (318}
4.029 {48)

Dichas diferencias se han generado por las operaciones realizadas por el Grupo en libras
esterlinas y délares americanos. Durante el 2007 el Grupo ha contratado diversas
coberturas de tipo de cambio sobre una parte de los importes financiados, dada la
depreciacién que estan sufriendo dichas monedas frente al Euro (ver Nota 3 y nota 10)
Dichas diferencias de cambio se encuentran incluidas en los epigrafes de Otros gastos por
intereses y otros ingresos por intereses.

29. Ganancias por accion

29,1 Basicas

Las ganancias basicas por accion se calculan dividiendo el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad entre el nimero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion durante el ejercicio, excluidas las acciones propias adquiridas por la Sociedad
(Nota 13.3).

2007 2006
Beneficio atribuible a los accionisias de la sociedad (miles de
eures) 35 352 47 501
N° medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion 24 878.874 24.170.832
Ganancias basicas por accién (€ por accion) 1,42 1,97

29.2 Diluidas

Las ganancias diluidas por accién se calculan ajustando el beneficio atribuible a los
accionistas de la Sociedad y el numero medio ponderado de acciones ordinarias en
circulacion para reflejar la conversién de todas las acciones ordinarias potenciales dilusivas.

No hay diferencias respecto a las basicas.

30. Dividendos por accion

Los dividendos pagados en los afios 2006 y 2007 son [os siguientes:

2007 2006

Dividendos pagados (miles de euros) 14 250 10.088

Dividendo por accién (€ por accion) 6,57 0,46
Via Augusta 252-260 08017 Barcelona - Espafia 3]
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

En la Junta General de Accionistas del 9 de febrero de 2006 se aprobd un dividendo por
accioén emitida de 0,46 céntimos de euros correspondiente al gjercicio 2005

En la Junta General de Accionistas del 29 de marzo de 2007 se aprobd un dividendo por
accién emitida de 0,57 céntimos de euros correspondiente al ejercicio 2006.

31. Efectivo generado por las operaciones

Resultado del ejercicio atribuible a la sociedad dominante
Intereses minaritarios
Beneficio consclidado del ejercicio
Ajustes de:
-~ Impuestos
— Amortizacién de inmovilizado material
— Amortizacién de activos intangibles
— {Beneficio)pérdida en la venta de inmovilizado material e intangible
(ver abajo)
- Ingresos por intereses
— Gasto por intereses
— Otros ingresos financieros
— Dotacién / (aplicacion) provision riesgos y gastos
— Dotacion plan de accicnes
— Participacion en la pérdida / (ganancia) de asociadas
Variaciones en el capital circulante
— Existencias
— Intereses activados en existencias
— Diferencias de conversion en el circulante
- Clientes y otras cuentas a cobrar
- Pagos anticipados
— Proveedores y otras cuentas a pagar no corrientes
— Proveedores y otras cuentas a pagar
Efectivo utilizado en las operaciones

26
26
26
32
24

14

2007 006
35352 47 501
35 352 47 501
14.103 23 417

529 215
82 41
581 (88)
(2 617) (1216)
18 130 11.246
- (260)

(724) 4.660
809 359
{9.010) (3671)
(148 700) (386 660)
26 641 6.306
(2 .067) 22)
41258 (101 071)
70 175

9613 @7)
(66.821) 76.499
82.771) (322.596)

En el estado de flujos de efectivo, los ingresos obtenidos por la venta de inmovilizado

material e intangible incluyen:

Importe en libros {(Notas 6 y 7)
Ganancia / { pérdida) por la venta de inmovilizado material

Importe cobrado por la venta de inmovilizado material

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona - Espafia
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

32. Contingencias/provisiones

Contingencias

No existe ni ha existido procedimiento gubernativo, legal, judicial o de arbitraje (incluidos, los
que estan en curso o pendiente de resolucion o aquellos que la Sociedad tenga
conocimiento que afecte a la Sociedad o a las sociedades del Grupo), que haya tenido en el
pasado reciente, o pueda tener, efectos significativos en la Sociedad y/o la posicién o
rentabilidad def Grupo.

El numero de litigios (incluidos, los que estan en curso o pendiente de resolucion) en los que
el Grupo Renta Corporacién se ha visto involucrado o de otro modo afectado durante el
ejercicio es muy limitado y, en cualquier caso, sobre materias poco significativas o
relevantes

Provisiones

La Direccion del Grupo doté durante el ejercicio 2006 una provisién que cubriria las
responsabilidades por litigios y otras reclamaciones, asi como en su caso el importe de las
obligaciones presentes, pasivos contingentes y compromisos a los que debiera hacer frente
el Grupo, clasificada en provisiones para riesgos y gastos no corrientes, por un importe de
4.660 miles de euros. Durante el ejercicio 2007 dicha provision ha sido actualizada,
resultando un importe final de 3 936 miles de euros.

33. Compromisos

La naturaleza de la actividad de las sociedades del Grupo Renta Corporacién comporta que
los inmuebles adquiridos se contabilizan como norma general como existencias.

Las inversiones especificas de inmovilizado material han sido de mayor relevancia en el
2007, dade que en julio se produjo la adquisicion de la nueva sede corporativa del Grupo.

A 31 de diciembre de 2007 el Grupo tenia avales prestados a favor de terceros y entidades
financieras por un importe de 156.744 miles de euros (2006: 81 796 miles de euros). Dichos
avales se han destinado, en su mayor parte, a garantizar cantidades recibidas en Ia
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.

Al 31 de diciembre de 2007 la sociedad dominante tiene otorgadas garantias personales
frente a terceros por valor de 600 miles de euros (2006: 8 951 miles de euros) en su mayoria
para garantizar compras con pago aplazado
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

En la partida de existencias se recogen las primas pagadas por el Grupo por las opciones de
compra sobre activos inmobiliarios. La siguiente tabla detalta el numero de las opciones en
cartera, su coste y los derechos de inversion que éstas representan a 31 de diciembre:

2007 2006
Numero de opciones 26 25
Primas de Opciones 26 447 7 756
Derechos de inversién par Opciones de compra 506 731 385465

En 2007 el numero de opciones de compra que vencieron sin ser gjecutadas al llegar su
vencimiento fue de 12 (en 2006 fue de 5) Las pérdidas asociadas a dichas opciones no
ejercitadas fueron de 4 731 miles de euros (en 2006 fueron de 2778 mil euros).

A 31 de diciembre de 2007 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
obligacién o un derecho que sean relevantes para e} Grupo.

34, Saldos y transacciones con empresas y partes vinculadas

34.1 Identificacién de empresas y partes vinculadas

34.1.1. Miembros de los érganos de administracién de Renta Corporacién Real Estate,
S.A.

La composicidn del Consejo de Administracion de la Sociedad asi como la condicién de
sus miembros de acuerdo con lo establecido en los Estatutos Sociales y en el
Reglamento del Consejo de Administracién de la Sociedad se refleja a continuacion:

Nombre Cargo Caracter del cargo

D. Luis Rodolfo Hernéndez de Cabanyes Presidente Ejecuiivo

D.? Anna M. Birulés Bertran Vice-presidenta Ejecutivo

D. César Bardaji Vivancos Consejero Delegado Ejecutivo

D. Enric Venancio Fillat Consgjero Ejecutivo

D. Carlos Sclchaga Catalén Consejero Externo independiente
D. Juan Gallosira Isern Consejero Externo independiente
D. Carlos Tusquets Trias de Bes Consejero Externo independienie
D.? Esther Elisa Giménez Arribas Consejera Otro consejero externo
D. César A. Gibernau Ausid Consejero Otro consejerc externo
D. Pedro Nueno [niesta Conseiero Otro consejero extgmo
D.? Elena Hernandez de Cabanyes Consejera Otro consgjerc externo
D. Juan Velayos Lluis Secretario no consejero -

Via Augusta 252-260 08017 Barcefona - Espana ~ B9

Tel (+34) 93 494 96 70 - Fax (+34) 93 439 28 00




RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

34.1.2. Directivos clave de la Sociedad.

L os directivos clave de la Sociedad, definidos como tal en el 2006, son todas aquellas
personas que forman parte del comité de direccién, asi como el auditor interno

En el 2007, de acuerdo con la definicién de aito directivo del Cédigo Unificado de Buen
Gobiermno, los directivos clave de la Sociedad son todas aquellas personas que forman
parte de la alta direccion, asi como el auditor interno. En concreto son 7 mas 1
personas, que incluyen los anteriores cuatro consejeros ejecutivos

34.1.3. Control del Consejo de Administracion en el capital social de Renta Corporacién
Real Estate, S.A.

Los miembros del Consejo de Administracién son titulares u ostentan el control de
las siguientes participaciones al 31 de diciembre de 2007:

Nombre Porcentaje de acciones
Directas Indirectas Total
D. Luis Rodolfo Hernandez de 1,081% 34.411% 35,452%
Cabanyes
. D? Anna M. Birulés Beriran 1,1959% - 1,198%
D. César Bardaji Vivancos - 0,001% 0,001%
g D. Enric Venancio Fillat 0,03% - 0,03%
D. Carlos Soichaga Catalan - - -
D. Juan Gallostra |sern - - -
3 D. Carlos Tusquets Trias de Bes - 0,400% 0,400%
D.2 Esther Elisa Giménez Arribas 0,004% 3,418% 3,422%
P D. César Gibernau Ausio 0,651% 0,120% 0,771%
D. Pedre Nueno Iniesta - - -
D* Elena Hernandez de Cabanyes 1,431% - 1,431%
i 34.2 Ventas de bienes, prestacion de servicios e ingresos financieros
2007 2006
Venta de bienes:
Empresas vinculadas por accionistas en comun
- Second House Rehabilitacion, S L.U. 2 396

" e Bard

- Alta Business Serveis, S L. 2830 360

- Alderamin Star, SL 5659
2.630 3.415

Personal directivo clave y administradores 119 959
Total venta de bienes 2.749 9.374
; Via Augusta 252-260 08017 Barcelona - Espana 60
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007

(Importes expresados en miles de euros)

Adicionalmente, ciertos administradores, en el ejercicio 2007 han pagado arras por la
adquisicion de pisos al Grupo por un importe de 1 millén de euros

2007 2006
Prestaciones de servicios:
Empresas vinculadas por accionistas en comun
- Mixta Africa, S A. {Nota 8) 125 -
- Second House, S A - 129
125 129
Personal directive clave y administradores 6 -
Total prestaciones de servicios: 131 129

Las prestaciones de servicios a Second House, S A correspondian, en el 2006, a la
refacturacién de obras gestionadas por el Grupo.

Ingresos financieros: en el 2006 se devengaron 1 miles de eurcs de ingresos financieros
provenientes de empresas vinculadas por accionistas comunes. Dichos préstamos fueron
cancelados en dicho ejercicio.

34.3 Compras de bienes, servicios recibidos y gastos financieros

2007 2006
Servicios recibidos:
Empresas vinculadas por accionistas en comun
- Second House, S A 187 1174
- Second House Rehabititacién, SL U, 83 -
- Closa Asociados. Correduria de Seguros, S L. 336 789
- Fundacidn Privada Renta Corporacién (donacion) 292 288
- Gibernau & Plana Asociados, S L. 206 180
- Instituto Internacional de Finanzas, S.L. 101 -
- Lueco, S A. - 2
- Near Technologies, S L. 91 54
- Servei de Documentacio | Gestio 1 -
- Pentalin 2000, S.L. 150 -
- GP Laboral, S.CP. - 3
1.447 2.480
Personal directivo clave y administradores 273 -
Total servicios recibidos: 1.720 2.490

A 31 de diciembre de 2007 sigue vigente el Conirato Marco suscrito entre Renfa
Corporacion Real Estate, SA y Second House, S A, ratificado por el Consejo de
Administracién, que regula las relaciones de colaboracién comercial y contractual entre
ambas partes, como son la intermediacidn de ventas, el asesoramiento en disefio de
producto de alto standing, la compra de viviendas y esfuerzos de captacién.

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona FEspafia 61
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

34.4 Remuneraciones pagadas a los miembros del Consejo de Administracion de la
Sociedad

A continuacidn se muestra un cuadro con la remuneracion en virtud a su pertenencia al Organo
de Administracion percibida por los miembros del Consejo de Administracidn de la Sociedad
durante el ejercicio 2007 y 2006:

Concepfo Ejercicic 2007 Ejercicio 2006
Asistencia a [as reuniones del Consejo de
Administracién / Comisiones Delegadas 528 489

El importe total en primas de los seguros de vida y accidentes y de responsabilidad civil
satisfechos por la Sociedad respecto a los miembros del Consejo de Administracion y a los
altos directivos asciende a 10 miles de euros (1 miles de euros en 2006) y 69 miles de euros
(93 miles de euros en 2006), respectivamente, en 2007 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 4 miles de euros (1 miles de euros en 2006).

34.5 Remuneracién por la relacion laboral al personal directivo clave vy
administradores

2007 2006
Salarios y otras retribuciones a los Consejeros Ejecutivos 38186 2354
Salarios y otras retribuciones al resto de directivos clave 1.878 2.910
5694 5.264

Dentro de salarios y otras retribuciones a los Consejeros ejecutivos y al resto de directivos
clave se incluye el gasto devengado relacionado con el plan de acciones (nota 35), el cual
asciende a 332 miles de euros (112 miles de euros en 2008) y a 173 miles de euros
respectivamente (104 miles de euros en 2006)

Existe una clausula de blindaje de un directivo clave en la gque se establece una
indemnizaciéon adicional a la legal para el supuesto de baja no voluntaria durante los
primeros ocho afios El importe seria equivalente a 625 000 euros menos la indemnizacion

que prescriba la ley

34.6 Saldos al cierre derivados de ventas y compras de bienes y servicios

2007 2006
Cuentas a cobrar
Empresas vinculadas por accionistas en comun
- Mixta Africa, S.A. 145 -
- Alta Business Serveis, S L. 430 -
- Second House Rehabilitacién, SL.U. - 1,263
575 1.283
Personal directivo clave y administradores 30 12
Total cuentas a cobrar 605 1.275

Via Augusta 252-280 - 08017 Barcelona - Espana
Tel (+34) 93 484 96 70 - Fax (+34) 83438 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

2007 2006
Cuentas a pagar
Empresas vinculadas por accionistas en comun
- Second House, S A 24 78
- Second house Rehabilitacién, S L U 1 -
- Near Technologies, S L 9 9
- Gibernau & Plana Asociados, S.L. - 85
- Fundacion Privada Renta Corporacidn {donacién) 24 -
58 172
Persaonatl directivo clave y administradores - -
Total cuentas a pagar 58 172

34.7 Préstamos a partes vinculadas

Los préstamos concedidos a partes vinculadas en afios anteriores fueron totalmente
cancelados durante el ejercicio 2006. Durante el ejercicio 2007 no se ha concedido ningun
préstamo a partes vinculadas.

34.8 Participaciones de los miembros dei Consejo de Administracién vinculadas

De conformidad con lo establecido en el articulo 127 ter. 4 de la Ley de Sociedades
Anodnimas, introducido por la Ley 26/2003; de 17 de julio, por la que se modifica la Ley
24/1988, de 28 de julio de! Mercado de Valores, y el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades Anénimas, con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anénimas,
se sefialan a continuacién las sociedades con el mismo, andlogo o complementaric género
de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad y el Grupo en cuyo capital
participan los miembros del Consejo de Administracién, incluyendo las participaciones que
poseen en empresas del grupo, asi como los cargos y funciones que, en su caso, ejercen en
ellas:

Nombre Nembre sociedad objeto Participacion Cargo o funciones
D Luis Herndndez de Cabanyes SECCOND HOUSE, S A 47,5% -
FINANTING 2001, S L. 63,15% Administrador Unico
AURODOC 75,5 L. 50,89% Administrador Unico
TOGA 20, S.L 63,15% Administrador Unico
SDEEGTUTERS, S.L 63,15% Administrador Unico
DINOMEN, SL. 62,04% Administrador dnico
ALDERAMIN STAR, S.L. 62,04% Administrador Onico
Via Augusta 252-260 - 08017 Barcelena Espafia %/7
Tel (+34) 83 484 95 70 - Fax {+34) 83 439 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.

Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007

(Importes expresados en miles de euros)

Nombre Nombre sociedad objeto Participacion Cargo o funciones
MIXTA AFRICA, S A. 18,11% Presidents
D.2 Anna M. Birulés Bertran SECOND HOUSE, S A 1,5% -
MIXTA AFRICA, S A 0,27% -
D Enric Venancio Fillat MIXTA AFRICA,S.A. 0,08% -
D. Carlos Fusquets Trias De Bes LIFE MARINA IBIZA, S L 6,54% a través de Consejero
Tusquets Consultores, S L.
D @ Esther Elisa Giménez Arribas SECOND HOUSE, S A 4,13% -
ANPOL CAPTTAL, S L 48,387% Administradora
solidaria
MIXTA AFRICA, SA. 0,18% Representante Persona
Fisica Del Consejero
Fundacion Privada
Renta
TIZZANO NOVARA, SLL. 50% Administradera
Solidaria
TRACENLIT WORLD, SL. 50% a través De Tizzano -
Novara, S L
D.2 Elena Herndndez de Cabanyes SECOND HOUSE, S A 3,66% Administradora {inica y
Directora General
MIXTA AFRICA, S A, 1,08% -
PROMOTORA DE INDUSTRIAS GRAFICAS, 5% -
SA
AURODOC 75, 5L 18,22% -
IGLU VERDE, S L 50% Administradora
Solidaria
INMGC ERCINA, SL. 50% Administradora
Solidaria
D César A Gibernau Ausio SECOND HOUSE, S A. 1,05% -
CHARCEBOY, S.L. 10,91% -

GP CONSULTING, SL

MIXTA AFRICA, S A,

18,70% indirecta

0,27%

Apoderado general

Secretario No
Consejero

D. Juan Gallostra Isem

GRUPO 1G INGENIERCS CONSULTORES

DE PROYECTOS, S A.

5,78%

Consejero Delegado

Via Augusta 252-260 038017 Barcelona - Espana
Tel (+34) 93 494 96 70 - Fax {+34) 93 439 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en mifes de euros)

35. Pagos basados en acciones

La Sociedad ha decidido implantar un nuevo plan de acciones durante el ejercicio 2007,
cuyos objetivos son, al igual que el implantado en 2006, incentivar la permanencia y
retencién de los destinatarios y beneficiarios del plan confiriendo a los empleados el caracter
de accionistas de la Sociedad. El plan consiste en la entrega de acciones durante 3 afios
que se devengan anualmente a razén de un porcentaje fijo a los 12 y 24 meses, y el resto
hasta alcanzar la totalidad una vez finalizado el tercer afio El devengo se genera a lo largo
de esos periodos. El nimero de acciones a entregar se fijo el 30 de junio de cada afio,
fechas de inicio de los respectivos planes, en funcién de las condiciones salariales de cada
directivo y/o empleado y teniendo en cuenta la cotizacién media ponderada del mes de junio
de 2007 y 2006 respectivamente de las acciones de la Sociedad.

El gasto devengado a 31 de diciembre de 2006 ascendid a 358 miles de euros {ver nota 24).
El gasto a 31 de diciembre de 2007, por los planes de acciones de los ejercicios 2006 y
2007, asciende a 809 miles de euros.

Durante el ejercicio 2007 se han entregado las acciones correspondientes al primer tramo
del plan iniciado en el ejercicio 2006

36. Hechos posteriores a la fecha de balance

No se ha producido ningun hecho posterior significativo para revelar en las presentes
cuentas anuales consolidadas

37. Otra informacion

37.1 Numero promedio de empleados del Grupo por categoria

2007 2006
Mujeres Hombres Total

Direccion 1 4 5 5
Comercial 27 20 47 45
Administracion 48 4 50 36
Técnico 2 10 12 11
Legal 8 - 8 3]
Servicios 4 3 7 5
TOTAL 88 41 129 108

37.2 Honorarios de auditores de cuentas y sociedades de su grupo

Los honorarios devengados por PricewaterhouseCoopers Auditores por servicios de
auditoria recurrentes para todas las sociedades del Grupo, para los gjercicios terminados €l
31 de diciembre de 2006 y 2007, ascienden a 181 miles de eurcs y 212 miles de euros
respectivamente.

Via Augusta 252-260 - 08G17 Barcelona Esparia 65
Tel (+34)93 494 96 70 Fax (+34) 93 43928 00




RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Memoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
{Importes expresados en miles de euros)

38. Medio ambiente

La Sociedad dominante y sus sociedades dependientes han adoptado las medidas
oportunas en relacién con la proteccion y mejora del medio ambiente y la minimizacién, en
su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo con la normativa vigente al respecto
Durante el gjercicio la Sociedad dominante y sus sociedades dependientes no han realizado
inversiones de caracter medioambiental ni han incurrido en gastos para la protecciéon y
mejora del medio ambiente y asimismo, no se ha considerado necesario registrar ninguna
dotacién para riesgos y gastos de caracter medioambiental al no existir contingencias
relacionadas con la proteccién y mejora del medio ambiente, ni responsabilidades de
naturaleza medioambiental
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)

Sociedades Dependientes incluidas en el Perimetro de Consolidacion

Anexo |

Participacidn
Sociedad Titular ; Supuestc por
Costeen | % Sobre dela el gque
Denominacion Sccial Bomicilio Mis.Eur. i Nominal Paricipacion consolida  iActividad | Auditor
Via Augusta 252-
260 Renta
Renta Carporacion Real | Barcelona Corporacién Real | Integracion
Estate R.A., S.AU. (Espafia) 1,346 | 100% | Estate, S.A. global (1) PwC
Via Augusta 252-
260. Renta
Renta Corporacidon Reat | Barcelona Corporacién Real |  Integracion
Estate GO, SL.U. (Espafia) 183 1 100% | Estate, S.A, global (2) PwC
Via Augusta 252-
260 Renta
Renta Corporacion Real i Barcelona Corporacidn Real | Integracion
Estate Finance, S.L.U. (Espafia) 607 100% i Estate, S.A. global 4 PwC
Via Augusta 252-
260 Renta
Renta Corporacion Real | Barcelona Corporacién Real | Integracion
Estate O N., S.A.U. (Espafia) 546 100% | Estate, S.A. | glohal 3) PwG
26 Rue de Tréemoille Renta
Groupe Immobilier Renta | Paris Corporacién Real ; Integracion
Corporagién, S.A.S.U. (Francia) __12.000 100% | Estate, S.A. global (5) PwC
74 Grafton  Street Renta
Renta Properties (UK) Londres Corporacién Reai | Integracion
Limited {Gran Bretafa) 13,004 100% | Estate, S.A, global (5) PwC
74 Grafton Street Renta Properties
Winterley Properties 3 Londres (UK, Integracion
Unlimited {Gran Bretafia) 100% | Limited global {5) PwC
Friederichstrasse
38 Renta
RC Real Estate Berlin Corporacidn Real | Integracion
Deutschland GmbH {Alemania) 24,394 100% | Estate, S.A. global (1} PwC
8 rue Jean Monnet Renta
Renta Corporacién Luxemburgo Corporacién Real | Integracion No
Luxembourg, S.a.r.l. {Luxemburgo) 100 100% | Estate, S.A. glebal 1) auditada
Renta
& rue Jean Monnet Corporacién
Luxemburgo Luxemburgo, Integracién
Norfeu, S.a.r.l. (Luxemburgo) 100% | S.ar.l global PwC
Renta
8 rue Jean Monnet Corporacién
Luxemburgo Luxemburgo Integracién No
Tanit Corporatien, S.a.r.l. | {Luxemburgo) 100% | S.a.rl global 1 auditada
Renta
8 rue Jean Monnet Cgrporacién
Medas Corporation Luxemburgo Luxemburgo, Integracion No
S.ard (Luxemburgo) 100% | S.ar.l. global (1 auditada
Renta
8 rue Jean Monnet Corporacion
Luxemburgo Luxemburgo, Integracién No
Fedra, S.arl (Luxemburgo} 100% ! S.a.rl, global ] auditada
300 Park Ave (17th
fioer ) Renta
New York Corporacién Reat | Integracion No
Renta Corporation (USA) 4166 | 100% | Estate, S.A, global (5} auditada
300 Park Ave. (17th
floor)
New York Renta Integracion No
RC1, LLC {USA) 100% ! Corperation global (5 auditada

Via Augusta 252-280 08017 Barcelona - Espafa

Tel (+34) 93 494 96 70
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
{Importes expresados en miles de euros)

Anexo |

300 Park Ave (17th

floor)

New York Renta integracion No
RC2, LLC (USA) 100% | Corporation global (9) auditada

300 Park Ave {17th

floor )

New York Renta Integracion No
RCIIL, LLC {USA) 100% | Corporaticn global (5 auditada

300 Park Ave (17th

floor)

New Yaork Renta integracion No
RCIV, LLC {USA) 100% | Corporation global {5} auditada

300 Park Ave. (17th

floor )

New York Renta Integracién No
RCV, LLC (USA) 100% | Corporation global (5) auditada

La fecha de cierre de las uliimas cuentas anuales es 31 de diciembre.

Actividad:

(1) Negogio residencial
(2)  Negocio de oficinas
(3) Negocio de suelo

{4) Negocio inmobiliario y prestacién de servicios

{58) Negocio residencial y de oficinas

Via Augusia 252-260 08017 Barcelona - Espafia

Tel (+34) 93 494 96 70 - Fax (+34) 33 433 28 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A,
Cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2007
(Importes expresados en miles de euros)
Sociedades Asociadas incluidas en el Perimetro de Consolidacion
Participacion
Supuesto
Sociedad por el que
Costeen | % Scbre Tituiar de ia consclida
Denominacion Social Domicilio Mis.Eur. Nominal Participacion (a) Actividad Auditor
Avenida Diagenal Renta
449 12 Corporacién
Barcelona Reat Estate Puesta en
Masella Oeste, S.L. | (Espafa} 116 40% QO.N., S.AU equivalencia (7 No auditada
) Renta
Aribau, 168 Corporacion
] Barcelona Real Estate, Puesta en
Mixta Africa, S.A. (Esparia) 281) 18,55% |S.A. equivalencia 9] PwC
La fecha de cierre de las ultimas cuentas anuales es 31 de diciembre
Actividad:
(6) Negocio residencial y suelo, asi como tenencia de participaciones.
(7) Negocio de promocidn de obra nueva
Via Augusta 252-260 - 08017 Barceiona Espafia 69
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Informe de gestién consolidado del ejercicio 2007

1. Evolucién de los negocios y situacién de la Sociedad

Renta Corporacién gracias a su modelo de negocio y diversificacion tanto geografica como
por unidad de negocio, ha totalizado unos ingresos ordinarios de 529 107 miles de euros,
aspecto remarcable por el dificil contexto de venta actual, especialmente en Espafia.

El ejercicio 2007 se ha visto marcado por la aparicién no prevista, en el segundo semestre
del afio de una importante crisis de liquidez en el sistema financiero. En el tercer y cuario
trimestre del afio, el crecimiento se ha ralentizado, lo que ha provocado el retraso en el
cierre de algunas operaciones.

No obstante y teniendo en cuenta dicha coyuntura econémica, es relevante la cifra de
negocio obtenida por el Grupo en el 2007.

En el ejercicio 2007 el grupo ha extendido su campo de actuacion, afianzando su expansion
a nivel internacional en Paris (2002), Londres (2005}, Berlin (2008) e iniciando su actividad
en Nueva York, ciudad que encaja perfectamente con el modelo de Renta Corporacién por
su tamafio y liquidez

La evolucidon coyuntural del sector ha incidido en que el resultado de explotacion del
ejercicio haya sido de 55 958 miles de euros frente a 77 014 miles de euros en el 2006.

Aun con todo, 2007 ha supuesto un paso significativo en la consolidacion del modelo de
negocio del grupo Renta Corporacion de compra, transformacién y venta de inmuebles,
manteniendo significativos niveles de inversion.

En el 2007, ha sido también relevante la adquisicidon de la nueva sede corporativa en la
ciudad de Barcelona.

El incremento de la deuda media, con entidades de crédito vinculada a la expansion del
Grupo y al aumento de los tipos de interés de mercado han supuesto unos costes
financieros netos de 15.513 miles de euros incrementandose respecto 2006 en un 59% y
situandose en un 2,9% sobre la cifra de ventas.

La participacién en empresa asociadas ha generado unos resultados de 9.010 miles de
euros, incrementandose en un 145% respecto al afio anterior Esto ha facilitado la mejora de
nuestro Beneficio consolidado del gjercicio atribuible a fos accionistas alcanzando los 35.352
miles de euros. El beneficio atribuible por accion, pasa de 1,97 euros en 2006 a 1,42 euros
por accién a 2007

La evolucidn de las acciones en Bolsa durante el afic 2007 se ha caracterizado por una gran
volatilidad Tras un cierre del gjercicio 2006 a 34,13 € por accion, éstas comenzaron a sufrir
sucesivas correcciones a partir del segundo trimestre del afio hasta acabar el afio en 15,28
€ por accién.

El crecimiento de los activos generados por el grupo se refleja en [as principales magnitudes
del balance, con un aumento del activo total en un 21% respecto 20086, debido a una inicial
fuerza expansiva gue no se ha visto acompariada en igual proporcion por las ventas.

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona Espania
Tel {(+34) 93 494 968 70 - Fax (+34) 853439 25 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Informe de gestion consolidado del ejercicio 2007

Al cierre del 2007, los inmuebles, terrencs y solares en existencias, ascienden a 858.894
miles de euros, que reflejan el efecto de las compras de inmuebles realizadas a lo largo de
2007 que, al cierre del ano, se encuentran en fase de transformacién. En el mismo apartado
se incluyen los importes satisfechos para la adquisicién de derechos de inversion sobre
inmuebles por un valor total de 26.447 miles de euros.

En febrero 2007 Renta Corporacion formalizé su primera operacion de financiacion
estructurada mediante un crédito sindicado por un importe de 500 millones de euros, con 21
entidades financieras Esta operacion ha permitido la sustitucién de una parte importante de
la deuda con garantia hipotecaria y del saldo dispuesto en pdlizas de crédito a corto plazo,
por deuda a largo plazo; ayudando a potenciar la capacidad de crecimiento y ha aportado
una estabilidad adicional al plan de negaocio de la compafiia.

Otras cuentas a pagar incluye los cobros recibidos como compromiso de ventas por valor de
27 millones de euros, gue supondran en los préximos meses una cifra de ventas de 264.688
miles euros.

Los administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos e incertidumbres
significativos en el negocio de la misma, mas alla de los propios del negocio

2. Evolucion previsible de los negocios

La estrategia para los proximos afios se basa en la adaptacidén a un entorno de mercado
cambiante dentro del sector inmobiliario. Una vez reposicionada en la nueva coyuntura,
Renta Corporacion afrontara el futuro con el objetivo de retornar a la senda de crecimiento
gue le ha caracterizado histéricamente.

La solidez del modelo de negocio, construido a los largo de muchos afios, el afianzamiento
de la compaiiia en el mercado y una asentada red para la adquisicion, transformacion y
ventas de inmuebles son las claves de la companfia para continuar su desarrollo y orientar
sus actividades al desarrollo internacional del Grupo, priorizando su crecimienio en las
grandes ciudades en las que opera actualmente.

La inversién se centralizara en la compra, transformacion y venta de edificios residenciales u
oficinas con alta rotacién. La actividad de suelo quedara limitada a oportunidades concretas

3. Principales riesgos e incertidumbres del negocio

Los principales riesgos financieros que afectan al Grupo serian: riesgo de tipo de cambio,
riesgo de tipo de interés, riesgo de crédito y riesgo de liquidez. El Grupo realiza un
seguimiento constante de los mismos a fin de anticipar los efectos que de éstos se pueden
derivar e implantar las medidas correctoras necesarias. Asi mismo el Consejo proporciona
politicas para la gestidn del riesgo global, asi como para areas concretas. Adicionaimente al
seguimiento que se realiza de estos riesgos, el Grupo cuenta en ia actualidad con aspectos
e instrumentes que minimizan su impacto:

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona - Espana 71
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Informe de gestién consolidado del ejercicio 2007

- El Grupo desarrolla su actividad en la zona euro, a excepcion del Reino Unido y
Estados Unidos de América En ambas plazas el Grupo ha cerrado derivados
financieros que permiten acotar o minimizar el riesgo de tipo de cambio sobre
estas monedas.

- El Grupo tiene establecido como politica de control del riesgo de tipo de interés
el cubrir con tipo de interés fijo en torno al 30% del total de deuda dispuesta y
reducir de esta forma la volatilidad del coste financiero. Asi, en el mes de marzo
se formalizaron contratos de cobertura a tipo fijo por un nominai de 200 millones
de euros vinculados al crédito sindicado. Tras haberse formalizado contratos
adicionales por un nominal de 21,6 millones de euros, a cierre de diciembre 2007
el importe de las coberturas de tipos de interés asciende a 221,6 millones de
euros que representan un 29% de la deuda.

- La mayoria de las ventas de bienes inmuebles realizadas por el Grupo se liquidan
en efectivo en el momento de la transmision del titulo de propiedad. En el resto
de ventas de bienes inmuebles, el cobro de todo o parte del precio de compra se
realiza con posterioridad a la transmision del titulo al nuevo propietario. En estos
casos, el cobro adeudado al Grupo se garantiza como regla general por medio de
una garantia bancaria 0 mediante un pacto de reserva de dominio o férmulas
similares de garantia real que permiten al Grupo recuperar la propiedad del
inmueble en caso de impago de su precio.

La calidad de los activos del Grupo son asf mismo buena garantia de |a deuda

4. Investigacién y desarrollo

Debido a las caracteristicas de |a actividad del Grupo, no se realizan inversiones en materia
de investigacion y desarrollo.

5. Accicnes propias

Durante el ejercicio 2007 la sociedad ha realizado adquisiciones y enajenaciones de
114 714 y 18 433 acciones respectivamente Del total de enajenaciones, una parte las ha
otorgado a sus empleados en el marco de su Plan de Incentivos.

La sociedad dominante a 31 de Diciembre de 2007 tiene un total de 198755 acciones
representativas de un 0,79 % del capital social de la compafiia. El valor nominal de dichas
acciones asciende a 199 miles de euros.

La sociedad dominante ha dotado la correspondiente reserva por acciones propias a 31 de
diciembre de 2007 .

6. Hechos posteriores

Desde el 31 de diciembre de 2007 y hasta la fecha de formulacién de estas cuentas anuales
no se ha producido ningln hecho o circunstancia relevante que debiera ser revelado en las

mismas.

Via Augusta 252-260 (8017 Barcelona - Espafia 2
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Informe de gestién consalidado del ejercicio 2007

7. Recursos Humanos

El equipo de Renta Corporaciéon, destaca por su aito grado de formacion,
profesionalidad y motivacién Para Renta Corporacién, las personas constituyen su
verdadera base de creacién de valor y la clave para el logro de su excelencia
empresarial. Desde sus primeros pasos como empresa se ha reconocido y cuidado
como factor clave de éxito la contribucion de los profesionales que integran la
compafiia. En este contexto, dedica especial atencidon a disponer de una organizacion
efectiva, agil y flexible, con un entorno de trabajo profesionalizado en procedimientos y
sistemas, con un facil acceso a la formacion continuada y al conocimiento, y facilitando
la conciliacion laboral y familiar de sus empleados, recogido en su politica de recursos

humanos.

La plantilla de Renta Corporacion se caracteriza por su joven edad, la media del equipo se
sitia en 37 afos, y una elevada presencia femenina, considerando los empleados de la

totalidad del Grupo

{ a compafifa dispone actualmente de 139 empleados, de los cuales un 88'6% trabaja en
Espafia (un 91% de ellos en la sede central en Barcelona) y el 11% restante en las
delegaciones de Paris, Londres y Berlin.

8. Medio ambiente

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacion con la proteccién y mejora
del medioambiente y la minimizacion, en su caso, del impacto negativo medioambiental,
cumpliendo con la normativa vigente al respecto

La naturaleza de las actividades de Renta Corporacién, basadas en la transformacién de
activos inmobiliarios para generar valor, conlleva un impacto inevitable para el medio
ambiente. Por este motivo, la compariia adopta una actitud responsable con el entorno y
potencia la rehabilitacién de los edificios La transformacion también supone una mejora
notable en el uso de los recursos naturales y en la aplicacién de medidas de eficiencia

energética.

A pesar del reducido impacto ambiental que tienen estas transformaciones, en
comparacién con el modelo alternativo de demolicion y nueva construccion, en todos los
contratos de obra de Renta Corporacidon, se incluye una clausula especifica de
proteccion del medio ambiente, de obligado cumplimiento para el constructor

contratado.

Renta Corporacién promueve la edificacion sostenible tanto en los edificios que rehabilita o
transforma como en su propia sede.

Via Augusta 252-260 - 08017 Barcelona - Esparia 73
Tel (+34) 83 494 956 70 Fax (+34) 93 43828 00
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Informe de gestion consolidado del ejercicio 2007

Informe articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores

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

a)

b)

El capital social de la sociedad es de veinticinco millones veintinueve mil trescientos
un euros (25 029 301 €), dividido en 25 029.301 acciones ordinarias de un (1) eurc
de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a una Unica clase y serie y
numeradas correlativamente del 1 al 25029301, ambos inclusive. Todas las
acciones se encuentran integramente suscritas y desemboisadas.

De conformidad con lo establecido en el articulo 13 de los Estatutos Sociales, no
exisien restricciones estatutarias a la transmisibilidad de las acciones y los derechos
econémicos que derivan de ellas, incluido el de suscripcion preferente, si bien,
existen dos pactos que regulan la transmision de acciones que se detallan a
continuacion. Por un lado, UNICEF-Comité Espariol (UCE) y Fundacion INTERMON-
OXFAM adquirieron el compromiso de la no transmisién de sus acciones en la
sociedad durante unos determinados periodos desde la admisién a negociacion de
las acciones de la sociedad. Por otro lado, en el marco de la salida a Bolsa, ciertos
accionistas suscribieron un contrato de accionistas que regula ciertas restricciones a
la transmisién de acciones de la sociedad Dichas restricciones se materializan en un
derecho de adquisicion preferente entre los firmantes del contrato en las
transmisiones de acciones de la sociedad.

Las participaciones significativas, tanto directas como indirectas, en el capital social a
fecha 31 de diciembre de 2007 son las que se detallan en el siguiente cuadro:

[ Directas | | Indirectas | [ Total |

Luis Hernandez de 1,081% 34.411% 35,492%
Cabanyes

Fundacion Privada Renta 5,010% 0,000% 5,010%
Corporacion

Durango Different, S.L. [ 3995% | [ 2010% || 6,005% |

En los Estatutos Sociales no existe restriccién alguna para el ejercicic del derecho de
voto,

El unico pacto parasocial existente es el mencionado anteriormente en el punto b)
del presente apartado

Via Augusta 252-260 08017 Barcelona - Espafia 74
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Informe de gestion consolidado del ejercicio 2007

Las normas aplicables al nombramiento y sustitucién de los miembros del érganc de
administracion estan contempladas en los articulos 39 y 40 de los Estatutos Sociales
y en los articuios 17 a 21 del Reglamento def Consejo de Administracion y son
conformes a la normativa vigente.

Don Luis Hernandez de Cabanyes (Presidente) tiene delegadas todas las facuitades
del Consejo de Administracion salvo las indelegables por Ley y Estatutos. Don Cesar
Bardaji Vivancos (Consejero Delegado) tiene delegadas las facultades del Consejo
de Administracién con ciertas limitaciones econémicas. El resto de consejeros
ejecutivos tienen unos poderes suficientes para la practica diaria del objeto social de
Renta Corporacién Estos poderes estan limitados econdmicamente a excepcion de
Don Luis Hernandez de Cabanyes que no tiene limite econdmico alguno, todo ello
sin perjuicio de todas aquellas operaciones gque por su relevancia se someten a la
previa aprobacion de Consejo de Administracion.

El apartado h) del articulo 116 bis de la Ley del Mercado de Valores no aplica por no
haberse suscrito ningun contrato de estas caracteristicas.

Como regla general de los contratos de consejeros gjecutivos y algun otro alto
directivo, excepcion de Presidente y Vicepresidenta, contienen una clausula de
blindaje, generalmente de 45 dias de salario por afo trabajado con un minimo de
seis mensualidades, computandose para dicho célculo el salario fijo que percibe en
el momento de la extincién y la media de los dos ultimos afios de variable

dekkikkhdkkrhkihhdkikikik
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RENTA CORPORACION REAL ESTATE, S.A.
Formulacién de las cuentas anuales consclidadas

El Consejo de Administracion de la sociedad Renta Corporacién Real Estate, S.A en fecha
20 de febrero de 2008, y en cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 171 de
la Ley de Sociedades Andnimas y del articulo 37 del Codigo de Comercio, procede a
formular las Cuentas anuales consolidadas de Renta Corporaciéon Real Estate, S.A y sus
sociedades dependientes, y el informe de gestion del ejercicio comprendido entre el 1 de
enero de 2007 y el 31 de diciembre de 2007, las cuales vienen constituidas por los
documentos que preceden a este escrito, cuyas hojas se presentan numeradas
correlativamente de la 1 a la 75 ambas inclusive, firmadas, a efectos de identificacidn, por el
Secretario del Consejo de Administracion de la Sociedad, D Juan Velayos Lluis.

D Luis Rodolfo nangez de Cabanyes Dfa Anna M2 Birulés Bertran

Presidente ; Vicepresidenta%\.}y\

D César Bardaji Vivancos D Enric ¥&nancio Fillat
Consejero Delegado Vocal
éf
D Carlos Solchaga Catalan D. Juan Gallostra Ige
Vocal Vocal ;’4
—

rias de Bes Diia. Esther Elisa Giménez Arribas
Vocal

7 (SN

-

D César A Gibernau Ausio D Pedro Nueno Iniesta
Vocal Vocal n

L Y e

= — ——

Diia. Elena Hernandez de Cabanyes D, Juan Velayos Liuis
Vocal Secretariono ¢ j
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