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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR EL RD 1362/2007

A los Administradores de Quabit Inmobiliaria, S.A. (anteriormente Afirma Grupo
tnmobiliario, S.A.), para su remision a la Comisién Nacional del Mercado de Vatores

1. Habiendo sido auditadas las cuentas anuales de la sociedad Afirma Grupo
inmobiliario, S.A. (actualmente Quabit Inmobiliaria, S.A.) (en adelante la Sociedad),
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2009, hemos emitido
nuestro informe de auditoria con fecha 29 de marzo de 2010 en el gue expresamaos una
opinién gue incorporaba la siguiente salvedad:

“Tal y como se indica en la nota 2 f) de la memoria adjunta, existen factores que favorecen
la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento en ia formulacién de fas cuentas
anuales adjuntas, como son la ampliacidn de capital inscrita en el Registro Mercantil en
febrero de 2009, la refinanciacién de la deuda llevada a cabo en los meses de junio y julio de
2009 incluyendo aplazamiento de amortizaciones e intereses, la adecuacion de [a estructura
organizativa y reduccion de gastos generales y Ia adaptacion de fa Sociedad a las
condiciones del mercado. Sin embargo, como consecuencia de algunos elementos, sobre
todo de cardcter exdgeno, como son la situacion general poco favorable del sector
inmobiliario que experimenta una caida de precios y una contraccién de la demanda que,
entre otros aspectos, dificulta el proceso de realizacién de las existencias en el corto plazo,
la Sociedad ha incurrido en pérdidas de explotacién en el ejercicio 2009 por importe de 28
mitlones de euros y presenta una estructura financiera cuyo mantenimiento depende de que
la Sociedad alcance sus previsiones de negocio.

Este entorno ha provocado, asimismo, una incertidumbre sobre /a cobrabilidad de
deferminados saldos con sociedades vinculadas que operan en ef mismo sector de promocion
inmobiliaria y que, por tanto, soportan los mismos factores exdgenos que la Sociedad.
Dichos saldos se encuentran registrados en el balance de situacidn adjunto en jos apartados
“Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo - Créditos a empresas”, por un
importe de 1,6 millones de euros, “inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto
plazo”, por un importe de 86 millones de euros y, en relacién con una empresa vinculada, en
el apartado “Inversiones financieras a largo plazo - Créditos a terceros”, por un importe de
21 millones de euros {ver notas 7 y 8.3).

Estas circunstancias, principalmente de cardcter exdgeno, son indicativas de incertidumbres
sobre la capacidad de la Sociedad para continuar su actividad y para realizar sus activos,
entre fos que se incluyen los saldos a cobrar mencionados anteriormente, y liquidar sus
pasives por los importes y segun la clasificacidn con que figuran en las cuentas anuales
adjuntas, que han sido preparadas asumiendo que tal actividad continuard.”
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2. Adjuntamos como anexo del presente informe especial el Informe de los
Administraderes de la Scciedad en el gue se informa de la situacidn actualizada al cierre def
semestre de la saivedad incluida en el pérrafo 4 del informe de auditoria de las cuentas
anuales del ejercicio 2009,

3. De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la informacidn referida a la situacién
actualizada de la citada salvedad vy su incidencia en la informacién semestral de fecha 30 de
junio de 2010, que ha sido preparada por Quabit Inmobiiiaria, S.A. (anteriormente Afirma
Grupo Inmobiliario, S.A.), segun lo requiere el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre y
la Circular 1/2008 de 30 de enero, de la Comisidn Nacional def Mercade de Valores por [a
que se modifican los modelos de informacién publica periddica de las Entidades emisoras de
valores admitidos a negociacidn en Bolsas de Valores.

4, Fl andlisis se ha realizado de acuerdo con la Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resoiucién de fecha 28 de julio de 1994 del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, que debido a su alcance, sustancialmente menor que el de una
auditorfa de cuentas, no permite expresar una opinién sobre la correccién del resto de {a
informacién semestral ni asegurar que, de haberse aplicado procedimientos de auditoria
complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos significatives para llevar
a su consideracién. Adicionalmente, por este motivo, tampoco expresamos una opinién
sobre {a informacién financiera semestrai individual al 30 de junic de 2010.

5. Como resultado de nuestro andlisis, si bien como indican los Administradores en su
informe adjunto la Sociedad ha tomado una serie de acciones para afrontar esta situacion,
les confirmamos que a fecha de este informe las incertidumbres descritas en nuestro
informe de auditoria de {as cuentas anuales individuales correspondientes al ejercicio anual
terminado ef 31 de diciembre de 2009 siguen estando presentes.

6. Tal y como indica el Informe de los Administradores adjunto, la Sociedad ha
formalizado determinados acuerdos que contribuirdn a reforzar su estructura patrimonial,
ha adecuado su actividad a la situacidn del sector y ha desarrollade actuaciones tendentes a
1a contencién de gastos generales. Sin embargo, como consecuencia de algunos elementos,
sobre todo de caracter exdgeno, como son la situacidn general poco favorable def sector
inmobiliario que experimenta una caida de precics y una contraccién de la demanda que,
entre otros aspectos, dificulta el proceso de realizacién de las existencias en el corto plazo,
ja Sociedad ha incurrido en pérdidas de explotacion en el primer semestre de 2010y
presenta una estructura financiera cuyo mantenimiento depende de que la Sociedad alcance
sus previsiones de negocio.




Este entorno sigue provocando, asimismo, una incertidumbre sobre la cobrabilidad de
determinados saldos con sociedades vinculadas gue operan en ef mismo sector de
promocién inmobiliaria y que, por tanto, soportan los mismos factores exdgenos gue la
Sociedad. Dichos saldos se encuentran registrados en el balance de situacion al 30 de junio
de 2010 en los apartados "Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo -
Créditos a empresas"”, por un importe de 12,9 millones de euros, "Inversiones financieras a
targo plazo- Créditos a terceros”, por un importe de 21 mitlones de euros en relacidn con
una empresa vinculada e "inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plaze",
por un importe de 71,1 millones de euros.

Estas circunstancias, principalmente de caracter exdgeno, son indicativas de incertidumbres
sobre la capacidad de la Sociedad para continuar su actividad y para realizar sus activos,
entre los que se incluyen fos saldos a cobrar mencionados antericrmente, y liquidar sus
pasivos por los importes y segun 1a clasificacion con que figuran los estados financieros
intermedios condensados al 30 de junic de 2010, que han sido preparados asurmiendo gue
tal actividad continuard.

7. Este informe especial ha side preparade exclusivamente en cumplimiento de io
establecido en el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre para el uso exclusivo de la
Comisién Nacional det Mercado de Valores y no debe ser usado para ningun otro proposito.

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Cficial de Auditores
de Cuentas con e! N° SO530)

K . k ._ B i‘ 4"- /P/)
Miembro ejerciente: w}éfzﬂb‘- //‘ & N

ERNST & YOUNG, S.L.

INSHTUTODE S
ENSORES

PR juéh-\A\ﬁEtoniq_v‘i}dgt.c«\@omis

O R L
' : ' ge00 EUR \.

31 de agosto de 2010




ual

lrumobiliaria

30 de agosto de 2010

INFORME QUE PRESENTA QUABIT INMOBILIARIA, S.A. (ANTERIORMENTE
DENOMINADA AFIRMA GRUPO INMOBILIARIO, S.A) SOBRE LA SITUACION
ACTUALIZADA AL CIERRE DEL SEMESTRE TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2010 DE
LA SALVEDAD (INCERTIDUMBRES) QUE FUE INCLUIDA EN EL INFORME DE AUDITORIA
ELABORADO POR ERNST & YOUNG, S.L. DE LAS CUENTAS ANUALES
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2009.

El presente informe se emite con la finalidad de atender a lo dispuesto en el Real Decreto
1362/2007. de 19 de octubre, en relacion con la obligacion de informar sobre la situacion
actualizada al cierre del semestre terminado el 30 de junio de 2010 de la salvedad
{incertidumbres) que fue inciuida en el informe de auditoria de fas cuentas anuales de Afirma
Grupo Inmobiliario, S.A. (actuaimente Quabit Inmobiliaria, S.A) correspondientes al ejercicio
2009 emitido por Ernst & Young, S.L., con fecha 29 de marzo de 2010.

1. Texto de la salvedad: A continuacién se reproduce literaimente el contenido de la
salvedad expresada por los auditores y que se recoge en el parrafo 4 de su informe:

“Tal y como se indica en la nota 2 f} de la memoria adjunta, existen factores que
favorecen la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento en la formulacion
de las cuentas anuales adjuntas, como son la ampliacién de capital inscrita en ef
Registro Mercantil en febrero de 2009, la refinanciacion de la deuda flevada a cabo
en los meses de junio y julio de 2008 incluyendo aplazamiento de amortizaciones e
intereses, la adecuacion de la estructura organizativa y reduccién de gastos
generales y la adaptacién de la Sociedad a las condiciones del mercado. Sin
embargo, como consecuencia de algunos elementos, sohre todo de caracter
exégeno, como son fa situacion general poco favorable del sector inmobiliario que
experimenta una caida de precios y una contraccion de la demanda que, entre ofros
aspectos, dificulta el proceso de realizacion de las existencias en ef corto plazo, la
Sociedad ha incurrido en pérdidas de explotacion en el efercicio 2009 por importe de
28 millones de euros y presenta una eslructura financiera cuyo mantenimiento
depende de que la Sociedad alcance sus previsiones de negocio.

Este entorno ha provocado, asimismo, una incertidumbre sobre la cobrabilidad de
determinados saldos con sociedades vinculadas que operan en el mismo sector de
promocién inmobiliaria y que, por tanto, soportan los mismos factores exdgenos que
la Sociedad. Dichos saldos se encuentran registrados en ef balance de situacion
adjunto en los apartados “Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo
plazo-Créditos a empresas”, por un importe de 1,6 millones de euros, "fnversiones en
empresas del grupo y asociadas a corto plazo”, por un importe de 86 millones de
euros y, en relacion con una empresa vinculada, en el apartado “Inversiones
financieras a largo plazo-Créditos a terceros”, por un importe de 21 millones de euros
(ver notas 7y 8.3).

Estas circunstancias, principalmente de carécter exégeno, son indicativas de
incertidumbres sobre la capacidad de la Sociedad para continuar su actividad y para
realizar sus activos, entre jos que se incluyen los saldos a cobrar mencionados
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anteriorments, y liquidar sus pasivos por los importes y segin la clasificacion con
que figuran en las cuentas anuales adjuntas, que han sido preparadas asumiendo
que tal actividad continuara”.

informe del Consejo:

Los administradores de la Sociedad consideran que existen factores que muestran la
capacidad de la Sociedad para seguir como empresa en funcionamiento. Los elementos,
fundamentalmente de caracter exégeno, a los que se refiere el informe de auditoria a la hora
de expresar su salvedad, no han experimentado cambios relevantes hasta la fecha que
permitan pensar en una evolucién significativamente favorable en el entorno que ocasiona la
incertidumbre. Sin embargo, una serie de hechos y una serie de acciones tomadas por la
Sociedad para afrontar esta situacion, favorecen la elaboracion de Estados Financieros
Intermedios siguiendo el principio de empresa en funcionamiento.

A continuacion se exponen los factores que, a juicio del Consejo, favorecen este criterio:

Refuerzo de la estructura patrimonial: A la ampliacion de capital realizada en el afio 2009
ha seguido ta firma, recientemente, de un contrato de linea de capital con ia finalidad de
dotar a la Sociedad de mayores recursos financieros para el desarrollo de sus actividades
ordinarias y el reforzamiento de sus recursos propios. El 28 de junio de 2010 fa Sociedad
dominante suscribid con GEM Capital SAS (GEM) y GEM Global Yield Fund Limited un
contrato de linea de capital conforme al cual la Sociedad tendra el derecho de requerir de
GEM que suscriba, uno o varios aumentos de capital social por un importe global (capital
mas prima de emisién) de hasta un maximo de 150 Millones de Euros durante un periodo
de tres afios y bajo determinadas condiciones (las cuales se desglosan en la nota 9 de los
Estados Financieros Intermedios Condensados Consolidados al 30 de junio de 2010).

Adecuacion de la actividad a la situacién del sector: La gestién de la sociedad se ha
orientado a obtener el maximo rendimiento dentro de la situacidén desfavorable. Para ello,
las Hineas de actuacion son:

s Gestion urbanistica: Avance en la tramitacién urbanistica de los suelos de la
cartera actual como una formula que permite crear valor sin tener que afrontar
esfuerzos inverscres significativos.

« QGestion del stock de producto terminado: Bisqueda de formulas de venta
especificas para cada una de las promociones de manera que tengan soluciones
adecuadas a la demanda potencial de cada una de ellas. De esta manera, en el
primer semestre del afio se han entregado 229 viviendas de las 1.217 que formaban
el stock de producto terminado a 31 de diciembre de 2009. Esta gestion ha
permitido que disminuya la deuda bancaria de la Sociedad, compensando de esta
forma el efecto de incremento que deriva de la financiacién de los intereses
acordada en el marco del proceso de refinanciacion fievado a cabo en julio de 2009,

e Cestién de la demanda: Proyecto Quabit Comunidades. EI 20 de enero de 2010
Quabit Inmobiliaria, S.A. y Grupo Rayet lanzaron Quabit Comunijdades, una gestora
de autopromociones de viviendas (cooperativas y comunidades de propietarios).
Esta es una forma de dar solucion a las necesidades de los clientes interesados en
adquirir una vivienda, que permite que el comprador participe en 1a construccion de
su vivienda, convirtiéndose en propietaric desde el momento de la adquisicion del
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suelo y le facilita la obtencién de financiacion. Con ello, se pretende captar aquella
parte de la demanda que no encuentra solucion a sus necesidades con el stock de
producto terminado actual y, por tanto, abordar los nuevos proyectos de promocion
residencial sobre una base de clientela garantizada. Mediante esta foérmula, Quabit
Inmobiliaria, S.A. pondra en marcha nuevos proyectos, obtendra una base de
ingresos de gestién que dé mayor recurrencia a su cuenta de resultados, podra
materializar el valor de su cartera de suelo y reducir sus niveles de deuda financiera.

- Contencion de gastos generales: Todas estas lineas de actuacion operativas se han visto
acompafiadas de una reduccién en los gastos generales de la Sociedad. Las medidas de
adecuacion que se han venido tomando en los afios anteriores para reducir la estructura
de gastos no operativos ha permitido reducir significativamente su peso en la Cuenta de
Pérdidas y Ganancias y poder liberar recursos financieros para orientarios a finalidades
comerciales y operativas con mayor valor para la Sociedad.

Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo considera que aun existen una serie de elementos de
riesgo en el marco de la actividad que desarrolla la Sociedad, relacionados con el entorno
economico general y la situacién poco favorable del sector inmobiliario y los factores exdgenos
que mencionaba el auditor en la salvedad incluida en su informe. La lenta recuperacion del
crecimiento econémico y la no generacién de empleo limitan la demanda de vivienda, si bien
se consolida en el primer semestre de 2010 la ligera recuperacion del mercado de la vivienda
que se manifesté en el segundo semestre del afo 2009, en un escenario de reduccién de
precios mas atenuado. Por otro tado, el mercado de suelo sigue manifestando inactividad, con
un volumen reducido de transacciones. Con ello, tanto la puesta en valor de los activos de la
Compafiia como la generacion de liquidez asociada se desarrollan a un ritmo lento.

Con todo ello la Sociedad no ha podido evitar incurrir en pérdidas netas durante el primer
semestre de 2010, si bien menores que las incurridas en junio de 2008, ni que su
endeudamiento suponga tener que soportar una elevada carga financiera, si bien la misma no
supondra necesidades de tesoreria a corto plazo ya que los intereses estan refinanciados
hasta el afo 2012. La reduccién patrimonial de la Sociedad derivada de las pérdidas
acumuladas y de las que se puedan producir a corto plazo mientras no varien favorablemente
esos factores exdgenos, se vera parcialmente compensada por la posibilidad que da el
acuerdo con GEM para aportar recursos a la Sociedad y por lo estipulado en la extensién
mediante el RD Ley 5/2010 de 31 de marzo de los efectos que establecié el RD Ley 10/2008,
de manera que no seran computables, a efectos de determinar la necesidad de saneamiento
patrimonial, las pérdidas por deterioro derivadas del Inmovilizado Material, las Inversiones
Inmobiliarias y las Existencias reconocidas en las cuentas anuales de los ejercicics que van
desde el 2008 hasta el 2011 .
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En relacion con los saldos con sociedades vinculadas referidos en la salvedad del informe de
auditoria del ejercicio 2009, el importe por el que figuran dichos saldos al 30 de junio de 2010
es el siguiente (importes en millones de eures):

Epigrafe Millones de euros

“Inversiones en empresas del grupo y asociadas a
largo plazo ~ Créditos a empresas”.................. 12.9

“Inversiones financieras a largo plazo - crédiles a
BT IOS .. ot tit ittt et e et 21

“Inversiones en empresas del grupo y asociadas a
COrO PIAZO .. 711

En el caso de la sociedad vinculada (cuyo saldo total asciende a 37 millones de euros, sobre el
que los auditores expresaron una salvedad sobre una parte del mismo de 21 miliones de euros,
incluida en el epigrafe “Inversiones financieras a largo plazo-créditos a terceros”), esta
sociedad viene cumpliendo el plan de pagos y compensaciones previsto en los acuerdos de
cancelacion y compensacién de deuda firmados en 2009. Por o tanto, se mantienen las
expectativas de cumplimiento a futuro de los términos previstos en dicho plan y de [a
recuperabilidad de ese saldo a cobrar.

En lo que se refiere a las sociedades del grupo y asociadas, ia situacién que presentan los
estados financieros individuales de dichas sociedades al 30 de junio de 2010 no muestra
grandes cambios en relacion con sus cuentas anuales ai 31 de diciembre de 2009. Estas
sociedades cuentan con activos (incluyendo actives inmebiliarios) cuyo valor de mercado a 31
de diciembre de 2009, minorado por los pasivos registrados en sus balances, supera el valor
neto de la deuda registrada en la Sociedad, lo que ofrece una garantia de cobro que padra
materializarse en el momento en gue se reactive el mercado.

Este informe especial de los Administradores ha sido preparado por el Consejo de

Administracion de Quabit Inmobiliaria, S.A.. con fa finalidad de atender a lo dispuesto en el
Real Decreto 1362/2007, de 19 de octubre.

En Madrid, a 30 de agosto de 2010

Félix Abanades .~
Presidente del Consejo de Administracion
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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR EL RD 1362/2007

A los Administradores de Quabit Inmobitiaria, $.A. (anteriormente Afirma Grupo
inmobiliario, S.A.Y, para su remisién a la Comision Nacional det Mercado de Valores

1, Habiendo sido auditadas las cuentas anuales consolidadas de Afirma Grupo
Inmobiiiario, S.A. (actualmente Quabit Inmobiliaria, S.A.) y sociedades dependientes (en
adelante el Grupo), correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de
2009, hemos emitido nuestro informe de auditoria con fecha 29 de marzo de 2010 en el
que expresamos una opinién que incorporaba la siguiente salvedad:

“Tal y como se indica en la nota 2.1 e) de la memoria consolidada adjunta, existen factores
que favorecen la aplicacién del principio de empresa en funcionamiento en /a formulacion de
las cuentas anuales consolidadas adjuntas, como son la ampliacién de capital inscrita en ef
Registro Mercantil en febrero de 2009, la refinanciacién de ia deuda llevada a cabo en los
meses de junio y julio de 2009 incluyendo el aplazamiento de amortizaciones e intereses, la
adecuacién de ja estructura organizativa y reduccidn de gastos generales y la adaptacién del
Grupo a las condiciones del mercado. Sin embarge, como consecuencia de algunos
elementos, sobre todo de cardcter exégeno, como son la situacién general def sector
inmobiliario que ha experimentado una cafda de precios y una contraccidn de la demanda
que, entre otros aspectos, dificuita el proceso de realizacién de las existencias en ef corto
plazo, el Grupo ha incurrido en pérdidas de explotacidn en el ejercicio 2009 por importe de
86 milfones de euros y presenta una estructura financiera cuyo mantenimiento depende de
que el Grupo alcance sus previsiones de negocio.

Este entorno ha provocado asimismo una incertidumbre sobre la cobrabilidad de
determinados saidos con empresas de control conjunto, asociadas y otras vinculadas que
operan en el mismo sector de promocién inmobiliaria y que por tanto soportan fos mismos
factores exdgenos que el Grupo. Dichos saldos se encuentran registrados en ef balance de
situacién consolidado adjunto en el apartado "Activos financieros no corrientes”, por
importe de 21 millones de euros, correspondientes a Créditos con una empresa vinculada, y
en ef apartado “Activos financieros corrientes”, por importe de 20,6 miffones de euros
correspondientes a Créditos a empresas de controf conjunto y 42,4 miflones de euros
correspondientes a Créditos a empresas asociadas (ver notas 11y 34).

Estas circunstancias, principalmente de cardcter exdgeno, son indicativas de incertidumbres
sobre la capacidad del Grupo para continuar su actividad y para realfizar sus activos, entre
Jos que se incluyen los saldos a cobrar mencionados anteriormente, y liquidar sus pasivos
por los importes y segun Ia clasificacidn con que figuran en las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, que han sido preparadas asurmiendo que tal actividad continuard.”
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2. Adjuntamos como anexo del presente informe especial el informe de Igs
Administradores de la Sociedad Dominante en el que se informa de ia situacién actualizada
al cierre del semestre de la salvedad incluida en ei pérrafo 4 del informe de auditoria de las
cuentas anuales consolidadas def ejercicio 2008,

3. De acuerdo con sy solicitud, hemos analizado la informacicn referida a ia situacidn
actualizada de la citada saivedad v su incidencia en ia informacidn semestral consciidada de
fecha 30 de junio de 2010, gue ha sidc preparada por Quabit Inmobiliaria, S.A.
(anteriormente Afirma Grupo Inmobiliario, 5.A.), segdn lo requiere el Real Decreto
1362/2007 de 19 de octubre v la Circular 1/2008 de 30 de enero, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores por ia que se modifican tos modelos de infermacién publica
periédica de las Entidades emisoras de valcres admitidos a negociacion en Bolsas de
Valores.

4. Fl analisis se ha realizado de acuerdo con ia Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resolucidn de fecha 28 de julio de 1994 del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, que debido a su alcance, sustancialmente menor que i de una
auditoria de cuentas, no permite expresar una opinién sobre la correccidn del resto de la
informacién semestral ni asegurar que, de haberse aplicado procedimientos de auditoria
complementarios, no hubiésemos podido identificar otros asuntos significativos para lievar
a su consideracion. Adicionalmente, por este motivo, tampaoco expresamos una opinidn
sobre Iz informacién financiera semestral consoiidada al 30 de junio de 2010.

5. Como resultado de nuastro analisis, si bien como indican los Administradores ensu
Informe adjunto ef Grupo ha tomado una serie de acciones para afrontar esta situacion, les
confirmamos gue a fecha de esie informe las incertidumbres descritas en nuestro informe
de auditoria de las cuentas anuales consolidadas correspondientes ai ejercicio anual
terminando el 21 de diciembre de 2009 siguen estando presentes.

&. Tal y como indica el informe de los Administradores adjunto, ef Grupo ha formalizado
determinados acuerdos que contribuirdn a reforzar su estructura patrimonial, ha adecuado
su actividad a la situacién del sector y ha desarrollado actuaciones tendentes ala
contencidn de gastos generales. Sin embargo, come consecuencia de algunos elementos,
sobre todo de caracter exdgeno, como son la situacion general poco favorable del sector
inmobiliario que experimenta una calda de precios v una contraccidn de ta demanda gue,
entre ctros aspectos, dificulta el proceso de realizacién de las existencias en ef corto plazo,
el Grupo ha incurrido en pérdidas de explotacion en el primer semestre de 2010 y presenta
una estructura financiera cuyo mantenimiento depende de que is Sociedad aicance sus
previsiones de negocio.




Este entorno sique provocando, asimismo, una incertidumbre sobre la cobrabilidad de
determinados saldos con empresas de control conjunte, asociadas y otras vinculadas que
operan en el mismo sector de promacion inmobiliaria y que, per tanto, soportan los mismaos
factores exégenos que el Grupo. Dichos saidos se encuentran registrados en el halance de
situacién consofidado al 30 de junio de 2010 en ef apartado "Activos financiercs na
corrientes”, por importe de 21 millones de euros, correspondientes a Créditcs conuna
ampresa vinculada y 10,8 miliones de euros correspondientes a Créditos a empresas
asociadas, y en el apartado de “Activos financieros corrientes”, por importe de 19,8
millones de euros correspondientes a "Créditos a empresas de control conjunto” y 30,2
millones de euros correspondientes a “Créditos a empresas asociadas”,

Estas circunstancias, principaimente de caracter exdgeno, son indicativas de incertidumbres
sobre la capacidad del Grupo para continuar su actividad y para realizar sus activos, entre
jos que se incluyen os saldos a cobrar mencionados anteriormente, y liguidar sus pasivos
por los importes y segun la clasificacién con gue figuran los estados financieros intermedios
condensados consolidados al 30 de junio de 2010, que han sidc preparados asumiendo que
tal actividad continuard.

7. Este informe especial ha sido preparado exciusivamente en cumpiimiento de io
establecido en el Reai Decreto 1362/2007 de 19 de octubre para el uso exclusivo de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores y no debe ser usado para ningtin otro propésito.
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INFORME QUE PRESENTA QUABIT INMOBILIARIA, S.A. ({ANTERIORMENTE
DENOMINADA AFIRMA GRUPO INMOBILIARIO, S.A) SOBRE LA SITUACION
ACTUALIZADA AL CIERRE DEL SEMESTRE TERMINADO EL 30 DE JUNIO DE 2010 DE
LA SALVEDAD (INCERTIDUMBRES) QUE FUE INCLUIDA EN EL INFORME DE AUDITORIA
ELABORADO POR ERNST & YOUNG, S.L. DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2009.

El presente informe se emite con la finalidad de atender a lo dispuesto en el Real Decreto
1362/2007, de 19 de octubre, en relacién con la obligacion de informar sobre la situacién
actualizada al cierre del semestre terminado el 30 de junio de 2010 de la salvedad
(incertidumbres) que fue incluida en el informe de auditoria de las cuentas anuales
consolidadas de Afirma Grupo Inmobiliario, 8.A. ( actualmente Quabit Inmobiliaria, S.A) ¥
sociedades dependientes (el Grupo) commespondientes al ejercicio 2009 emitido por Ernst &
Young, S.L., con fecha 29 de marzo de 2010.

1. Texto de la salvedad : A continuacion se reproduce literalmente el contenido de la
salvedad expresada por los auditores y que se recoge en el parrafo 4 de su informe

“Tal y como se indica en la nota 2.1e} de la memoria consolidada adjunta, existen
factores que favorecen la aplicacién del principio de empresa en funcionamienfo en
la formulacion de ias cuentas anuales consolidadas adjuntas, como son la
ampliacion de capital inscrita en el Registro Mercantif en febrero de 2009, la
refinanciacion de la deuda flevada a cabo en los meses de junio y julic de 2009
incluyendo el aplazamiento de amortizaciones e intereses, la adecuacion de la
estructura organizativa y reduccion de gastos generales y la adaptacion del Grupo a
Jas condiciones del mercado. Sin embargo, como consecuencia de algunos
elementos, sobre fodo de carédcter exégeno, como son la situacion general del sector
inmobiliario que ha experimentado una caida de precios y una contraccion de la
demanda que, entre otros aspectos, dificuita el proceso de realizacion de fas
existencias en el corto plazo, el Grupo ha incurrido en pérdidas de explotacion en el
efercicio 2009 por importe de 86 millones de euros y presenta una estructura
financiera cuyo mantenimiento depende de que el Grupo alcance sus previsiones de
negocio.

Este entorno ha provocado asimismo una incertidumbre sobre la cobrabilidad de
determinados saldos con empresas de control conjunto, asociagas y ofras
vinculadas que operan en el mismo sector de promocion inmobiliaria y que por
tanto soportan los mismos factores exogenos que el Grupo. Dichos saldos se
encuentran registrados en el balance de situacion adjunto en ef apartado "Activos
financieros no corrientes”, por importe de 21 millones de euros, correspondientes a
Créditos con una empresa vinculada, y en el apartado “Activos financieros
corrientes”, por importe de 20,6 millones de euros correspondientes a Créditos a
empresas de control conjunto y 42,4 millones de euros correspondientes a
Créditos a empresas asociadas {ver notas 11y 34).
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Estas circunstancias, principalmente de caracter exogeno, son indicativas de
incertidumbres sobre la capacidad del Grupo para continuar su actividad y para
realizar sus activos, entre los que se incluyen los saldos a cobrar mencionados
anteriormente, y liquidar sus pasivos por los importes y segtin la clasificacion con
gue figuran en las cuentas anuales consofidadas adjuntas, que han sido
preparadas asumiendo que tal actividad continuarg’.

2. informe del Consejo:

{ os administradores de la Sociedad Dominante consideran que existen factores que muestran
la capacidad del Grupo para seguir desarrollando su actividad. lLos elementos,
fundamentalmente de caracter exdgeno, a los que se refiere el informe de auditoria a la hora
de expresar su salvedad, no han experimentado cambios relevantes hasta la fecha gque
permitan pensar en una evolucion significativamente favorable en el entorno que ocasiona la
incertidumbre. Sin embargo, una serie de hechos y una serie de acciones tomadas por el
Grupo para afrontar esta situacion, favorecen la elaboracién de Estados Financieros
intermedios siguiendo el principio de empresa en funcionamiento.

A continuacién se exponen los factores que, a juicio del Consejo, favorecen este criterio:

- Refuerzo de la estructura patrimonial de la Sociedad Dominante: A la ampliacion de capital
realizada en el afio 2009 ha seguido la firma, recientemente, de un condrato de linea de
capital con la finalidad de dotar a ia Sociedad Dominante de mayores recursos financieros
para el desarrolio de sus actividades ordinarias y el reforzamiento de sus recursos propios.
£l 28 de junio de 2010 la Sociedad Dominante suscribié con GEM Capital SAS (GEM) y
GEM Global Yield Fund Limited un contratc de linea de capital conforme al cual la
Sociedad tendra el derecho de requerir de GEM que suscriba, uno 0 varios aumentos de
capital social por un importe global (capital mas prima de emisién) de hasta un maximo de
150 Millones de Euros durante un periodo de tres arfios y bajo determinadas condiciones
(las cuales se desglosan en la nota g de los Estados Financieros Intermedios
Condensados Consolidados al 30 de junio de 2010) .

- Adecuacion de la actividad a la situacién del sector: La gestién del Grupo se ha orientado a
obtener el maximo rendimiento dentro de la situacién desfavorable. Para ello, las lineas de
actuacion son:

e Gestién urbanistica: Avance en la tramitacion urbanistica de los suelos de la
cartera actual como una formula que permite crear valor sin tener que afrontar
esfuerzos inversores significativos.

« Gestion del stock de producto terminado: Blsqueda de formulas de venta
especificas para cada una de las promociones de manera que tengan soluciones
adecuadas a la demanda potencial de cada una de ellas. De esta manera, en el
primer semestre del afio se han entregado 297 viviendas de las 1.532 que formaban
el stock de producto terminado a 31 de diciembre de 2009. Esta gestion ha
permitide que disminuya la deuda bancaria del Grupo, compensando de esta forma
el efecto de incremento que deriva de la financiacion de los intereses acordada en el
marco del proceso de refinanciacion lievado a cabo en julio de 2008.

e Gestién de la demanda: Proyecto Quabit Comunidades. Ei 20 de enero de 2010
Quabit Inmobiliaria, S.A. y Grupo Rayet lanzaron Quabit Comunidades, una gestora
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de autopromociones de viviendas (cooperativas y comunidades de propietarios).
Esta es una forma de dar solucidn a las necesidades de [os clientes interesados en
adquirir una vivienda, que permite que el comprador participe en la construccion de
su vivienda, convirtiéndose en propietario desde el momento de la adquisicién del
suelo y le facilita la obtencién de financiacion. Con ello, se pretende captar aquella
parte de la demanda que no encuentra solucion a sus necesidades con el stock de
producto terminado actual y, por tanto, abordar los nuevos proyectos de promocion
residencial sobre una base de clientela garantizada. Mediante esta formula Quabit
Inmobiliaria, S.A. pondrd en marcha nuevos proyectos, obtendré una base de
ingresos de gestibn que dé mayor recurrencia a su cuenta de resuitados, podra
materializar el valor de su cartera de suelo y reducir sus niveles de deuda financiera.

- Contencién de gastos generales: Todas estas lineas de actuacion operativas se han visto
acompafiadas de una reduccidén en los gastos generales del Grupo. Las medidas de
adecuacion que se han venido tomando en los afios anteriores para reducir la estructura
de gastos no operativos ha permitido reducir significativamente su peso en la Cuenta de
Resultados y poder liberar recursos financieros para orientarlos a finalidades comerciales y
operativas con mayor valor para el Grupo.

Sin perjuicio de lo anterior, el Consejo considera que aun existen una serie de elementos de
riesgo en el marco de la actividad que desarrolla el Grupo, relacionados con el entorno
econdmico general y la situacion poco favorable del sector inmobiliario y los factores exégenos
que mencionaba el auditor en la salvedad incluida en su informe. La lenta recuperacion del
crecimiento econdmico v la no generacién de empleo limitan la demanda de vivienda, si bien
se conhsolida en el primer semestre de 2010 la ligera recuperacion del mercado de la vivienda
que se manifesté en el segundo semestre del afio 2009, en un escenaric de reduccién de
precios mas atenuado. Por otro lado, el mercado de suelo sigue manifestando inactividad, con
un volumen reducido de transacciones. Con ello, tanto |a puesta en valor de los activos del
Grupo como la generacién de liquidez asociada se desarrollan a un ritmo lento.

Con todo ello el Grupo no ha podido evitar incurrir en pérdidas consolidadas netas durante el
primer semestre de 2010, si bien menores que las incurridas en junio de 2009, ni que su
endeudamiento suponga tener que soportar una elevada carga financiera, si bien la misma no
supondra necesidades de tesoreria a corto plazo ya que los intereses estan refinanciados
hasta el afio 2012. La reduccion patrimoniai de la Sociedad Dominante derivada de las
pérdidas acumuladas y de las que se puedan producir a corto plazo mientras no varien
favorablemente esos factores exdgenos, se veran parciaimente compensadas por la posibilidad
que da el acuerdo con GEM para aportar recursos a la Sociedad Dominante y por lo estipulado
en |a extension mediante el RD Ley 5/2010 de 31 de marzo de los efectos que establecié el RD
Ley 10/2008, de manera que no seran computables, a efectos de determinar la necesidad de
saneamiento patrimonial, las pérdidas por deterioro derivadas del Inmovilizado Material, las
Inversiones Inmobiliarias y las Existencias reconocidas en las cuentas anuales de los ejercicios
que van desde el 2008 hasta el 2011 .




En relacion con ios saldos con sociedades vinculadas referidos en fa salvedad del informe de
auditoria del ejercicio 2009, el importe por el que figuran dichos saldos al 30 de junio de 2010
es el siguiente (importes en millones de euros):

Epigrafe Millones de euros

“Activos financieros no corrientes- Créditos a empresas

VINCUIAAAS . 21
“Activos financieros no corrientes- Créditos a empresas
BSOCIATES . 10,8

“Activos financieros corrientes- Créditos a empresas de
control conjuNto”. ... s 19.8

“Activos financieros corrientes — Créditos a empresas
BSOCIBUAE" . ot e e e 30,2

En el caso de la sociedad vinculada (cuyo saldo total asciende a 37 millones de euros, sobre el
que los auditores expresaron una salvedad sobre una parte del mismo de 21 millones de euros,
incluida en el epigrafe "Activos financieros no corrientes * ), esta sociedad viene cumpliendo el
plan de pagos y compensaciones previsto en los acuerdos de cancelacion y compensacion de
deuda firmados en 2009. Por lo tanto, se mantienen las expectativas de cumplimiento a futuro
de los términos previstos en dicho plan y de la recuperabilidad de ese saldo a cobrar.

En lo que se refiere a las sociedades de control conjunto y asociadas, la situacion gue
presentan los estados financieros individuales de dichas sociedades al 30 de junio de 2010 no
muestra grandes cambios en relacién con sus cuentas anuales al 31 de diciembre de 2008.
Estas sociedades cuentan con activos (incluyendo activos inmobiliarios) cuyo valor de mercado
a 31 de diciembre de 2009, minorado por los pasivos registrados en sus balances, supera el
valor neto de la deuda registrada por el Grupo, lo que ofrece una garantia de cobro que podra
materializarse en el momento en que se reactive el mercado.

Este informe especial de los Administradores ha sido preparado por el Consejo de

Administracion de Quabit Inmobiliaria, S.A. con |a finalidad de atender a o dispuesto en el Real
Decreto 1362/2007, de 19 de octubre.

En Madrid, a 30 de agosto de 2010

Y
Félix Abanades
Presidente del Consejo de Administracion




