Contestacion a las Preguntas realizadas por Polygon en la Junta General de

Accionistas de Realia de 2 de junio de 2020.

En lo referente a sus respuestas a nuestra pregunta Al:

o Afirman en su respuesta a nuestra pregunta Al que los datos del INE de

precios de vivienda nueva para el total del pais no pueden utilizarse para
determinar la evolucién del valor de la cartera de terrenos de Realia. sNos
podrian por favor indicar de manera explicita qué factores especificos han
causado el deterioro del valor de dicha cartera de mas del 50% desde finales
del 2011 y de qué modo dichos factores han variado tansignificativamente
en este periodor.

En particular desde el ejercicio 2014, el afio en que los precios de la vivienda
en Espafia (nueva y de segunda mano, protegida y no protegida) comenzé
a incrementarse tras la crisis y lo ha hecho de media un 4.5% anual desde
entonces, spodrian por favor explicar qué factores han causado la caida del
valor de la cartera de terrenos de Realia en este mismo periodo?

Dada la conexion de sus dos preguntas, las respondemos
conjuntamente:

La cartera de suelos de REALIA se distribuye dentro toda la
geografia nacional, y en Rumania; todos los suelos tienen distintos
estadios dentro del ordenamiento urbanistico de su ubicacion, y
todos y cada uno de ellos tienen los parametros de desarrollo que les
otorgan los distintos planes urbanisticos de la localidad donde se
ubican.

Como es bien conocido, el incremento de la demanda de vivienda
nueva ha sido muy asimétrico en todo el territorio nacional, y
practicamente se ha centrado en media docena de grandes ciudades,
con una cifra de viviendas nuevas, en la mejor de las estimaciones,
de unas 100.000 unidades.

Una estadistica como la que citan no puede ser extrapolable al
conjunto de suelos de REALIA o de otra cualquier promotora, pues
para que el incremento de precio que citan les fuera aplicable,
deberian ser suelos iguales con ubicaciones, aprovechamientos,
situacion urbanistica, tipologias, y demanda similares, cuestion esta
que como comprenderan no es posible que se de.
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Las circunstancias anteriormente descritas, son perfectamente
conocidas por los valoradores inmobiliarios, y se reflejan en sus
informes de valoraciéon y en los que REALIA no puede influir, ni
duda en su reflejo patrimonial.

En lo referente a sus respuestas a nuestra pregunta A2:

O

¢Nos podrian por favor indicar el lugar preciso de las cuentas anuales en el
que se da detalle acerca del importante cambio de criterio en el analisis de
sensibilidad de los inventarios al que se refieren?

¢Nos podrian confirmar que la informacién publicada en las cuentas
anuales del ejercicio 2018 acerca de la sensibilidad del valor de los
inventarios era pues incorrecta o al menos altamente inexacta, como
parecen indicar dado su cambio de criterio? No remitimos a los que les
respondimos en su pregunta A2 y a lo recogido en el punto anterior.

Dada 1la correlacion de ambas preguntas, contestamos
conjuntamente:

En nuestra respuesta a sus preguntas de fecha 25 de Mayo 2020, les
contestamos detalladamente como obtuvo el valorador Ila
sensibilidad citada, y les indicamos que el método de estimacion es
el mismo, y lo unico que cambia es la muestra utilizada, por lo que
no hay cambio de criterio, siendo ésta, entre otros, uno de los factores
que inciden en los resultados finales del analisis de sensibilidad.

¢Les parece correcto el criterio usado por su valorador independiente en
2018, y mantienen su fe en la exactitud del resto de su trabajo a pesar de
semejante diferencia en el analisis de sensibilidad?

Nuestro valorador es la principal sociedad tasadora/valoradora de
Espafa, con una dilatada experiencia tanto en afios como en
volumen de trabajo y con uno de los mejores reconocimientos
profesionales dentro de sector inmobiliario espafiol, que por parte de
REALIA no puede ponerse en tela de juicio.



En lo referente a sus respuestas a nuestra pregunta A4:

A) Guadalquiton

::Han mantenido contactos con el Ayuntamiento de San Roque en el
sentido de considerar al sector Guadalquitén como un sistema general e
imputar su aprovechamiento urbanistico a otro Sector urbanizable dentro
del expediente de revision del PGOU?

¢Les consta que haya habido conversaciones entre el Ayuntamiento y la
Junta de Andalucfa en este sentido?

¢Han efectuado alguna valoracién de los derechos edificables que
resultarfan transferidos a otros sectores en caso de que finalmente la
revisiéon del PGOU llevase a cabo el procedimiento anteriormente descrito?

En caso de que finalmente la Revision del PGOU de San Roque no
incorporase los derechos al aprovechamiento urbanisticos de
Guadalquitén, ¢han efectuado alguna valoraciéon sobre el importe que
resultarfa indemnizable a favor de Realia por parte de las Administraciones
Publicas implicadas?

A lo largo de mas de treinta afos han sido maultiples las
conversaciones con todas las Administraciones, tanto locales como
autondmicas, a fin de llegar a acuerdos que pudieran desbloquear la
situacion, sin que, hasta la fecha, hayan fructificado. El maximo
interés de la compafia ha sido siempre desarrollar la finca
Guadalquitén, de forma respetuosa con el medioambiente, y
preservando todos sus valores naturales, lo que entendemos que es
perfectamente compatible con el Plan Parcial propuesto. Por ello,
todos los esfuerzos de la compafiia se centran en este objetivo, sin
que, a fecha de hoy, se contemple renunciar a ningin derecho
urbanistico de la finca.

Como Vds. pueden comprender, siempre en defensa de los intereses
de Realia no podemos admitir un escenario de desclasificacion de la
finca en una eventual revision del PGOU de San Roque, ni de
traslado de sus aprovechamientos a otros sectores del municipio.

B) Retamar de la Huerta:

O

¢Pueden aclarar si el Proyecto de Urbanizaciéon se esta tramitando con
normalidad y si los informes sectoriales emitidos hasta la fecha son
favorables?

¢Pueden confirmar que el Ayuntamiento de Alcorcon es titular de hasta un
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30% del aprovechamiento urbanistico del Sector?

o ¢Pueden confirmar si el equipo de ingenieria de la Junta de Compensacion
ha redactado o esta redactando borradores de los pliegos de licitacion de
las obras de urbanizacion?

o Considerando que el Proyecto de Urbanizacion se aprobase
definitivamente en un plazo de un afio, ¢pueden confirmar que el inicio de
las obras esta previsto de forma inmediata y que igualmente esta prevista la
solicitud por parte de la Junta de Compensacion para simultanear las obras
de edificacion?

o ¢Podrian aclarar el nimero de metros cuadrados de parcelas aportadas que
estan afectadas por doble inmatriculaciéon y qué porcentaje representa sobre
el total de los derechos de Realia en el Sector?

El Proyecto de Urbanizacién fue aprobado inicialmente en abril de
2.018, desde entonces se esta avanzando en la consecucion de todos
los informes sectoriales necesarios para poder conseguir la
aprobacion definitiva. Algunos de estos informes sectoriales ya son
positivos y para otros se estan solicitando subsanaciones en relacion
a la solucién propuesta en el proyecto de urbanizaciéon aprobado
inicialmente.

El Ayuntamiento de Alcorcén es titular de algo mas del 29% del
aprovechamiento del sector, por lo que forma parte del Consejo
Rector de la Junta de Compensacion.

La Junta de Compensacién, apoyandose en su ingenieria esta
aportando todos los documentos y soluciones adicionales necesarias,
y, légicamente no se podra redactar un pliego de licitacion de obras
de urbanizacién hasta no conocer el alcance real del Proyecto de
Urbanizacion definitivamente aprobado.

Por altimo indicar que la finca afectada por la doble inmatriculacion,
tiene una superficie reconocida por el Proyecto de Reparcelacion de
21.634,64 m2. Los aprovechamientos urbanisticos que genera la finca
litigiosa representan un 15,6% del total de aprovechamiento
inicialmente reconocido a REALIA en el sector.

e En lo referente a sus respuestas a nuestra pregunta A5:

o ¢Nos podrian por favor indicar el lugar preciso del folleto de la ampliacién
de capital del 2018 en la que explicitamente indican que los fondos de dicha
ampliacién van a ser usados para un nuevo negocio “build to rent”?.
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En nuestra respuesta a la citada pregunta A5, ya le indicamos las
finalidades que se recogian en el folleto de ampliaciéon y el
cumplimiento de las mismas tras realizarse la citada ampliacion

¢Podrian por favor informar a los accionistas acerca del grado de avance de
los 4 proyectos a los que se referfan en el folleto de la ampliacién (Palma
de Mallorca, Sabadell, Madrid y Alcala de Henares) asi como el monto de

inversién aun necesaria para construir esas 301 viviendas?

El grado de avance al 31/12/19 de estas cuatro promociones es del
56,5 %, y el importe pendiente de invertir a dicha fecha era de 42,2
M. €

¢Podra Realia continuar a cubrir esa inversiéon con su generacion de caja
organica en el 2020, como parece haber podido hacer en el 2019 sin tener
que tocar un sélo euro de la ampliacién de capital?.

REALIA tiene previsto terminar las citadas promociones con los
recursos financieros que reflejan sus estados financieros en los que,
légicamente, se encuentran reflejados los procedentes de la
ampliacion que Vds. citan.



Respuestas a las preguntas realizadas por Polygon en ejercicio de su
derecho de informacién, con motivo de la Junta General Ordinaria de
Accionistas de REALIA BUSINESS, S.A. de 2020.

A. Asunto Primero de la Junta

1. En las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2018 (Nota 13), Realia publicé un
analisis de sensibilidad del valor de sus existencias que mostraba que un incremento
del 5% de los precios de la vivienda nueva en Espafia implicarfa un incremento del
valor de dichas existencias en 87,3 millones de euros.

Los datos publicados por el Instituto Nacional de Estadistica (INE) muestran que
los precios de la vivienda nueva en Espafa se incrementaron de media en un 7,3%
en 2019. Aplicando esto al analisis de sensibilidad de las cuentas de 2018, el valor
de las existencias deberfa pues haber aumentado en unos 127 millones de euros.
Sin embargo, los resultados publicados por Realia muestran in incremento de tan
solo 20,8 millones de euros a perimetro constante. Realia no ha proporcionado
ninguna explicaciéon acerca de esta obvia y muy relevante discrepancia.

¢Coémo justifica Realia esta discrepancia?

Los datos a que Uds. se refieren del INE son incrementos medios para todo
el territorio nacional y para vivienda nueva; para poder aplicar el citado
porcentaje a todos los suelos, REALIA tendria que tener la misma
distribucion geografica de sus suelos que la del conjunto de promociones de
obra nueva que se han desarrollado en 2019 en toda Espafia, cuestion ésta
que es imposible. Asi mismo hay que tener en cuenta que el peso del suelo
en el precio final de la vivienda varia de una zona a otra y seguin las distintas
tipologias o usos o el régimen de la vivienda (libre/protegida), pues a titulo
de ejemplo, el precio del médulo de vivienda protegida no ha tenido
incremento alguno.

En resumen, no es extrapolable un indice nacional de vivienda nueva a la
cartera concreta que posea una inmobiliaria.

Por ultimo volvemos a indicar que las valoraciones de los activos en
REALIA son realizadas por expertos independientes conocedores del
mercado y de nuestros activos.



2. Realia ha también publicado un anilisis de sensibilidad similar en sus cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2019. Pero, en gran contraste con el del ejercicio
2018, dicho analisis muestra que el mismo incremento del 5% en los precios de la
vivienda nueva en Espafia tan solo incrementaria el valor de las existencias en 48,8
millones de euros, una cifra un 45% inferior al afio anterior. Teniendo en cuenta
que la cartera de terrenos para uso residencial de Realia no ha cambiado
sustancialmente desde el afo pasado, la compafifa no justifica la reduccién tan
sustancial en el potencial de revalorizacion de dichos activos.

¢Coémo justifica Realia este cambio en la sensibilidad de la valoracion de sus
inventarios?

Segun nos indica el valorador externo, la determinacion de la sensibilidad
se efectuo:

En 2018 se eligié una muestra que resultase representativa de los activos que
componen la cartera, teniendo en cuenta del tipo de activo, Producto
terminado, Suelo parado y Suelo, y para estos ultimos en funcién del plazo
de desarrollo estimado para los mismos (corto, medio, largo y muy largo
plazo).

Se obtuvo el valor para cada uno de esos activos y para todas las
fluctuaciones mencionadas.

Una vez determinados los porcentajes de variacion de dichos activos, para
obtener el impacto que cada tipo de fluctuaciéon (+/- 1% de tasas y +/- 1%
y 5% de precio de producto final) tendria sobre la totalidad de la cartera, se
ponderé la variacion de los activos elegidos con su valor razonable,
obteniendo asi la variacion media ponderada a aplicar al valor de toda la
cartera para cada fluctuacion. Los valores asi obtenidos son los reflejados en
la memoria de 2018.

En 2019, siguiendo las recomendaciones del auditor de cuentas, se opt6 por
realizar el estudio individual de cada activo y no la ponderacion de una
muestra representativa, por considerar que reflejaba mas fielmente los
posibles impactos consecuencia de las variaciones de los parametros de
partida.

Realizado un analisis del porqué de estas diferencias entre un ejercicio y
otro se llega a la conclusioén de que:



- El estudio individual de cada activo y no la ponderacién de una
muestra representativa refleja mas fielmente los posibles impactos y
consecuencias de las variaciones de los parametros de partida.

- De la comparacion entre ambas estimaciones se dedujo que, a
pesar de que la eleccién inicial de los activos habia contemplado la
diversidad de la cartera en sus aspectos principales, no reflejaba la
totalidad de las caracteristicas de los activos que la componen, ya
que quedaban fuera aspectos como ubicacién, tipologia, usos,
relacion ingresos-gastos, etc.

- Y por ultimo, el estudio individual recoge fielmente el impacto
derivado de los cambios que se produjeron durante 2019 en la
situacion de los activos que componian la cartera de la sociedad, con
el desarrollo de nuevos productos y el impacto de las variaciones en
las variables del mercado que intervienen en el proceso edificatorio
(plazos obtencion de licencias, incrementos de costes de
construccion....)

Los estados financieros de Realia del ejercicio 2019 muestran un valor de la cartera
de terrenos de 313,6 millones de euros 1 a 31 de diciembre de 2019, usando el
método de valoracion RICS — Global Standards 2017 (El Libro Rojo RICS) (RICS).

La cartera de terrenos para promocion residencial de Realia fue valorada por CBRE
usando el método RICS a finales de 2011 en 734 millones de euros. En 2012, la
misma cartera fue valorada por Tinsa—el valorador externo aun usado por Realia,
quien incorrectamente us6 la Orden ECO 805/2003 de 27 de marzo (ECO)—en
412 millones de euros, es decir 322 millones por debajo de la anterior valoracién
RICS.

Polygon quisiera resaltar que: (1) Realia ha supuestamente aplicado de nuevo el
estandar de valoracion RICS a partir de junio de 2019, (2) la cartera de terrenos de
Realia se ha mantenido mayormente inalterada desde 2011, y (3) los precios de la
vivienda nueva en Espafia son ahora superiores a los del 2011, como se puede ver
en las estadisticas publicadas por el INE. Por tanto, Polygon cree que es
injustificable que los resultados de Realia no reflejen al menos la reversién
automatica de la provisién por minusvalia de 322 millones de euros que la compafiia
dot6 en 2012.

¢Como justifica Realia que la readopcion del estandar de valoracién RICS
sobre los mismos activos existentes en 2011 no hay revertido la provision
por minusvalia?.

Como es conocido, para revertir provisiones sobre un activo, es preciso que
el valor razonable del activo sea superior al valor neto contable del mismo.
REALIA, afio tras afio, tras las valoraciones realizadas por expertos
independientes, ha procedido a ir ajustando el valor neto de cada activo al

valor razonable de mercado que se obtenia en cada valoracion. El cambio
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de metodologia ECO a RICS efectuada en 2019, arrojé, como ya se ha
informado alos mercados, unas minimas diferencias que han sido ajustadas
en las oportunas provisiones.

Como se indican en los estados financieros, con independencia de la
metodologia utilizada, la finalidad de la valoracién era la determinacion del
valor razonable de los activos, por lo que ambas metodologias deben tender
a obtener el mismo valor, con minimas diferencias.

Por ultimo indicarle que los argumentos que utiliza para trasladar a los
activos de REALIA la evoluciéon media del mercado espaiiol, no es correcta
por motivos, entre otros, que ya le hemos expuesto en la primera pregunta,
y seguimos insistiendo en que las valoraciones de los activos de REALIA
son realizadas por expertos independientes conocedores del mercado y de
nuestros activos.

Realia continda infravalorando los terrenos en Retamar de la Huerta y
Guadalquitén. En 2019, Polygon encomendé a Sociedad de Tasacion la realizacion
de sendos informes de valoracion independientes de dichos activos, que mostraban
una valoracion RICS de 78,7 millones de euros—una cifra sustancialmente superior
a la publicada por Realia de 8,4 millones.

El analisis realizado por Sociedad de Tasacion ya consideraba la peculiar situacion
urbanistica del sector de Guadalquitén a la que alude Realia en la presentacion de
resultados del 26 de febrero de 2020.

En los resultados de 2019, Realia no ha cambiado la valoracién de sus terrenos en
las categorias de “Ordenacion” y “Planeamiento” (donde estan incluidos Retamar

de la Huerta y Guadalquitén).

¢Podrian por favor confirmar las valoraciones de los sectores de Retamar
de la Huerta y Guadalquit6n, e indicar si han sufrido variaciones en 2019?

Las valoraciones efectuadas entre 2018 y 2019, realizadas por el valorador
externo, son:

Guadalquitén: 2,08 M. € a 31.12.19, sin variacion en la valoracién respecto

del afio anterior.

Retamar de la Huerta: 9,98 M. € a 31.12.19; 9,67 M.€ a 30.06.19 y 6,30 M.€ a
31.12.18 (sobre este valor, la sociedad tiene dotada una provision de 1,88 M.€

a 31.12.19 por las parcelas litigiosas que se encuentran aportadas a la J.
Compensacion y que tienen un problema de doble inmatriculacion).

Durante este ejercicio 2019 se ha producido la aprobaciéon definitiva del
Proyecto de Reparcelacidon, pero no su inscripcion en el Registro de la
Propiedad. Adicionalmente, no se ha aprobado el Proyecto de Urbanizacion,
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por lo que no se han iniciado las obras de urbanizacion.

¢Podrian explicar las grandes divergencias entre las valoraciones
presentadas por la compafiia para estos sectores y las que resultan de los
informes de Sociedad de Tasaciéon que Polygon les hizo llegar el afo
pasado?.

Guadalquitén:

Actualmente los terrenos que Vd. cita, estan afectados por planeamientos
urbanisticos de caracter supramunicipal que lo incluyen dentro del Parque
Natural de los Alcornocales, lo que impide el aprovechamiento urbanistico.

Considerando que la iniciativa privada no ha tenido efecto alguno, como
demuestran mias de 25 afios de gestion urbanistica sin conseguir un
compromiso firme por parte de la Administracion al estar afectado por
situaciones contrarias a su desarrollo, el valorador no considera viable la
valoracion de este suelo de acuerdo con los aprovechamientos urbanisticos
no patrimonializados, por lo que la valoracion se realiza conforme al uso
actual que tiene la finca.

Adicionalmente, y analizando la valoracién de Sociedad de Tasacion que
Uds citan y sin entrar en otros parametros (m2, precios de venta, costes de
ejecucion, plazos...) tenemos que decirles que no estan considerando el
coste que supondria la entrega del 23% del total de los aprovechamientos
urbanisticos que se construyan y edifiquen sobre la finca., (lo que hubieran
podido constatar de haber consultado el Registro de la Propiedad de San
Roque en la inscripcion de la escritura de compraventa de 19 de mayo de
1989). Por tanto, estimamos que en el estudio que soporta la tasacion
aportada por Uds., se debe deducir este importantisimo coste que no se ha
tenido en cuenta, y que si se hace, podra verse que el suelo no puede tener
otro valor que el que le han otorgado los valoradores de REALIA

Alcorcon Retamar de 1a Huerta:

De la valoraciéon aportada por Polygon surgen diferencias importantes en las
hipotesis/variables con respecto a las utilizadas por los valoradores de
REALIA. Las principales diferencias son:

- La edificabilidad aplicada en los estudios de la valoraciéon aportada
por Uds, con parametros superiores a los permitidos
urbanisticamente.

- Diferencia en el precio previsible de venta, debida en su mayor parte
a la mayor de edificabilidad que utilizan y, en menor medida, al
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precio adoptado en cada valoracion y al uso asignado a la categoria
Otros.

- Diferencia en el Coste de construccidon y comercializacion, debida en
parte a las diferencia en la repercusion de edificabilidad que se
desarrolla.

- Diferencias en plazos de construccion y comercializacion. El plazo
de construccién y comercializaciéon asignado por la valoracién que
Uds. aportan es mas optimista, dado que, a fecha de hoy, no se ha
aprobado el Proyecto de Urbanizacion, por lo que no se han iniciado
las obras de urbanizacion.

- Diferencias en la TIR media requerida del proyecto.
- Diferencia en el incremento anual en el precio de venta.

Todas las diferencias en estas variables consideradas impactan en las
diferencias de valoracion.

En diciembre de 2018, Realia realiz6 un aumento de capital para obtener 149
millones de euros a un descuento muy sustancial respecto al NAV, lo cual
represent6 una gran dilucion para sus accionistas. Las razones aducidas paradicho
aumento de capital eran las necesidades acuciantes de la compafifa tanto de repagar
el préstamo de Caixabank como de relanzar su division de promocioén residencial.
Es pues destacable que durante el ejercicio 2019, Realia ha adquirido dos terrenos
en Tres Cantos por importe de mas de 25 millones de euros (que no fueron
nombrados en el folleto de la ampliacién de capital), ha asimismo recomprado 2
millones de sus propias acciones, ha incrementado el nimero de viviendas en
construccion en 126, y aun asi ha logrado bajar su monto de deuda neta en 8
millones de euros.

¢Podrian por favor explicar por qué la realizaciéon de dicha ampliacion de
capital ha redundado en beneficio para los accionistas en 2019?

El destino que se manifesté en el folleto de la citada ampliacion, decia
concretamente “De acuerdo a la nota sobre las acciones publicada por la
CNMV el 27 de noviembre de 2018 el importe de la ampliacion de capital se
destinara a las siguientes finalidades y por el siguiente orden de prioridad:

En primer lugar, en la cuantia de 120 M € a amortizar total y
anticipadamente el préstamo concedido a la sociedad Caixabank.

En segundo lugar, el importe restante se destinara hasta donde
alcance a financiar parte de los 95 M € a los que asciende las

inversiones de las cuatro promociones que la sociedad desarrolla en

6



las localidades de Palma de Mallorca, Sabadell, Madrid y Alcala de
Henares (Madrid) y que en conjunto representa la construccion de 301
viviendas.”

Realizada la ampliacion la compaifiia cancelé el citado préstamo, ha
invertido en nuevas promociones, y sigue invirtiendo, y ha aprovechado la
oportunidad de negocio en el segmento de “build to rent” que, como es bien
conocido, tiene excelentes perspectivas de rentabilidad y esta siendo un
segmento que esta atrayendo a grandes inversores. Todo ello hace que la
compaifiia haya mejorado su solvencia y haya podido entrar en segmentos
de negocio atractivos, lo que debe redundar en una mayor rentabilidad de la
compaifiia y por ende de sus accionistas.

B. Asunto Segundo de la Junta

¢Nos podria explicar el Consejo de Administraciéon por qué el Sr. Gerardo
Kuri Kaufmann, residente en Ciudad de México, es considerado para su
reeleccion, asi como las razones por las cuales es considerado como la
persona mas apropiada para ser el Consejero Delegado de Realia, una
compaifiia inmobiliaria espafiola basada en Madrid?

Las razones de la reeleccion que se propone del Consejero Gerardo Kuri
Kaufmann, constan en el informe emitido por la Comisiéon de
Nombramientos y Retribuciones de 29 de abril de 2020, que ha sido
publicado por la compaiiia junto con el resto de documentacion de la Junta
General de Accionistas. En cuanto a su eventual nombramiento como
Consejero Delegado de la Compaifia, compete uinica y exclusivamente al
Consejo de Administracion de la sociedad su organizacion y la delegacion
de sus funciones en la persona que los Sres. Consejeros estimen mas
adecuada. Ello con independencia de que no se discrimine a nadie por
criterios de edad, raza, género, nacionalidad, y menos aun, residencia, en
un mundo globalizado como en el que vivimos.

C. Asunto Quinto de la Junta

A la vista de los asuntos antes resaltados, asi como la admisién por parte de Realia
en sus estados financieros de 2018 de que habia aplicado de manera inapropiada el
estandar ECO de valoracién durante 5 afios en vez del estindar RICS, ademas de
los otros asuntos resaltados por Polygon en su comunicado del pasado 27 de marzo
de 2020, incluyendo la omisioén por parte de la compania de gran parte de sus bases
imponibles negativas para reducir sus impuestos por plusvalias, ademas de la
incapacidad por parte de EY de realizar nada mas que un analisis de la
“razonabilidad” de los modelos de valoracion de TINSA, y por ultimo la muy
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relevante infravaloraciéon que realiza TINSA de los terrenos en Retamar de la
Huerta y en Guadalquitén, ¢esta la compafia razonablemente satisfecha con
los servicios prestados por sus auditores y por el valorador de su actividad
de promocion? Dadas las evidentes correcciones y errores, ¢no deberia la
compaifiia ponderar, como ya hizo en el caso de Deloitte, cambiar de auditor
y pedir a CBRE que realice la valoracion de todos sus activos para asi
asegurar la consistencia de criterios en toda la cartera?

En ningtin momento REALIA ha aplicado de manera inapropiada el
estandar ECO en sus valoraciones, como se les ha reiterado en multitud de
ocasiones, ni por tanto ha admitido tal circunstancia, por no ser cierta. Por
ello, no contempla la necesidad ni conveniencia de cambiar de valorador.
Adicionalmente nos permitimos recordarles que el cambio de Auditor nada
tuvo que ver con su desempefio, sino que estuvo motivado, tnica y
exclusivamente, por la nueva regulacion de la Ley de Auditoria sobre la
duraciéon maxima del cargo. En lo referente a lo que Uds. califican de
“omision” de la bases imponibles negativas que la Sociedad tiene a su favor,
les indicamos que en los estados financieros, por ejemplo de 2019, en la nota
21, la compaiiia indica los créditos fiscales que tiene activados y los criterios
utilizados para ello. La normativa contable establece que los impuestos
diferidos de activos solamente se reconocen en el caso de que se considere
probable que las entidades vayan a tener, en un horizonte establecido,
ganancias fiscales que permitan su recuperacion; para ello la compaiiia
elabora una proyecciones financieras que tras una validacion de nuestros
auditores, determina el importe recuperable de los créditos fiscales. Al
mismo tiempo en la nota 21 se indica el volumen de créditos fiscales no
activados, con lo que la transparencia de la informacién es total.

Informacidén al mercado y publicada en la Comisién Nacional del Mercado
de Valores

Polygon esta igualmente preocupado por la falta de informacioén proporcionada
por Realia a los accionistas minoritarios y al mercado en general. En particular,
Polygon resalta la falta de comunicacion por los gestores de la compafifa de
objetivos estratégicos a medio plazo, la negativa a la organizacién de llamadas con
inversores o analistas para explicar los resultados, ademas de la negativa a toda otra
interaccién con los accionistas minoritarios u otros actores el mercado—-tal como
los gestores explicitamente prometieron a Polygon tras la celebracion de la Junta
General de Accionistas de junio de 2018. Como resultado de todo esto, no existe
apenas cobertura de Realia por parte de analistas.

La compafiia informa a los mercados, accionistas y reguladores de todos y cada una
de las decisiones, resultados, hechos relevantes que en la misma se producen.
Cuando un accionista o tercero interesad ha solicitado alguna informacién a la
Sociedad, ésta ha contestado diligentemente, salvo que las preguntas sean
reiterativas y el accionista o tercero ignoren nuestras respuestas.



¢Podrian por favor explicar qué acciones van a tomar para incrementar la
transparencia al mercado acerca de los planes a corto y medio plazo de la
compaiia, asi como para atajar la asimetria de informacion que actualmente

existe entre accionistas?

Por ejemplo, ¢nos podria el equipo gestor dar detalles acerca de conferencias
telefénicas o presentaciones a inversores que piensen realizar este afio,
aparte de la Junta General?

La Compafiia informa a sus accionistas y a los mercados a través de su
pagina web corporativa y a través de las notificaciones de otra informacion
relevante que publica en la pagina web de la Comision Nacional del
Mercado de Valores. A través de ambos medios REALIA difunde toda la
informacion relevante exigida por la legislacion del mercado de valores e
informa de las actividades de la Compaiiia y de todos aquellos aspectos que
considera de interés. Ademas REALIA publica, con ocasiéon de los
resultados trimestrales, semestrales y anuales informes explicativos de los
mismos, en los que resefa los aspectos que considera mas significativos, y
proporciona a todos los accionistas informacién sobre la actividad presente
y futura de la Compaiiia, con ocasion de su Junta General.



