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INFORME DE REVISION LIMITADA SOBRE LOS ESTADOS FINANCIEROS INTERMEDIOS
CONDENSADOS CONSOLIDADOS

Alos Accionlistas de
MARTINSA-FADESA, S.A.
por encargo de la Direccldn de la Sociedad dominante

1, Hemos realizado una revisién fimitada de los estados financierss Intermedios
condensados consolidados adjuntos (en adelante los estados financieros intermedios) de
MARTINSA-FADESA, 5.A, (en adelante la Sociedad dominante) v Sociedades dependientes
(en adélante &l Grupo), que comprenden el estado dé sltuacion financlera intermedio
consolidado al 30 de | junio de 2010 ¥ la cuenta de resultados separada intermedia, el estado
del resultado global intermedio, el estado de flujos de efectivo intermedio v el estado de
cambios en el patrimonio neto Intermedio, asf como las hotas explicativas condensadas,
todos ellos consofidades, correspondientes al periodo de seis meses terminado en dicha
fecha. Es responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante |a elabaracién
de dichos estados financieros intermedios de acuerdo con los requisitos establecidos en la
Norra Internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia,
adoptada por la Unién Europea, para la elaboracién de informacidn financiera intermedia
condensada, conforme a lo previsto en el artfculo 12 del Real Decreto 1362/2007. Nuestra
responsabilldad es expresar una conclusioén sobre estos estados financleros intermadios
basada en nuestra revisién fimitada.

2. Nuestra revislon se ha realizado de acuerdo con la Norma Infernacional de Trabajos
de Revision 2410, “Revisidn de Informacién Financiera Intermedia realizada por el Auditor
Independiente de la Entidad"”. Una revisién limltada de estados financieros intermedios
consiste en la formulacién de preguntas, principalmente al personal responsable de los
asuntos financieros y contables, y en la aplicacion de ciertos procedimientos anallticos y
otros procedimlentos de revision. Ei alcance de una revisién limitada es sustancialmente
menor que el de una auditorfa y, por conslgulents, no permite asequrar que todos los
asuntos significativos que podrfan ser identificados en una auditoria Jleguen a nuestro
conocimlento. Por tanto, no expresamos una opinién de auditoria sobre los estados
financieros Intermedios adjuntos.

3. Tal y como se Indica en la nota 2,1 de los estados financleros Intermedios adjuntos,
los citados estados financleros intermedios no Incluyen toda la Informacién que requeririan
unos estados financieres consolidados completos preparados de acuerdo con las Normas
Internaclonales de Informacion Financlera, adoptadas por {a Union Europea, por o que los
estados financleros intermedios adjuntos deberén ser lefdos junto con Jas cuentas anuales
consolidadas del Grupo correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2009,
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4, Como resultado de nuestra revision limitada, gue en ningdn momento puede ser
entendida como una auditor(a de cuentas, o ha llegado a nuestro conocimiento ningln
asunto que nos haga conclulr que los estados financieres intermedios adjuntos del perlodo
de sels meses finafizado el 30 de Junio de 2010 no han sido preparados, en todos sus
aspectos significativos, de acuerdo con los requenmientos establecldos por la Norma
internacional de Contabilidad (NIC) 34, Informacién Financiera Intermedia, adoptada por la
Unién Europea, conforme a lo previsto en el articulo 12 del Real Decreto 1362/2007, para
la preparacion de _est.ados fmanc_s_eros znt_err_nedlos tondensados.

5, Durarite el ejercicio 2008 se produ;o un deterioro del mercado inmobiliario, el cual
se ha mantenido durante el ejerciclo 2009y, aln persiste en la actualidad, La disminucién
de la demanda de viviendas, el exceso de oferta v las restricciones cradnt;mas existentes,
siguen afectando negativamente a las valoraciones de las activos lnmobiiiartos y causando
dificultades ﬂnancleras en el sector, :

En este contexto tal y como se Indica en la nota 1 de los estados financleros Intermedios
ad}untcs la Socledad dominante y sels de sus Sucledades dependientes, Jafemafe, S.L;,
Inomar, S.L., Construcciones Pértico, 5,A., Fercler, S.L., Inmobiliaria Marplus, S, L. yTawn
Pianmnq Consultores, S.L., presentaron el 15 de ;ul]o de 2008 solicitud de declaracién de
concurso voluntario de acreedores en el Juzgado de lo Mercantit ndmero uno de La Corufia,
que fue aceptada el 24 de julio de 2008 para la Sociedad dominante y ef 10 de septiembre
de 2008 para las otras seis socledadés, mediante auto del Magistrado-Juez titular del
Juzgado de lo Mercantfi ‘Con fecha 30 de diclembre de 2008 se presentd en el Juzgado de
lo Mercant!l ndmero uno de La Corufia una Propuesta de Cohvenlo de Acreedores y de Plan
de Viabilidad elaborados por 2l Consem de Admmlstrac;on de |a Sociedad dominante,

Mediante auto de fecha 23 de marze dé 2009, el Juzgado de lo Mercantil ndmero uno de La
Corufia admitié a tramite la Propuesta de Convenlo mencicnada anteriormente, con
cardcter antu:apado a |a apertura de la fase de convenio. Sin embargo, a la vista de la
evoluclén actual y previsible en el corto y medio plazo del sectcr Inmobiliario, 15 de julio de
2010 un grupo de acreedores significativos gue ya se habian adhendo a la anterior
Propuesta de Convenio presentada ef 30 de diclembre de 2008 por el COI’]SEJ(} de
Administracion de la Saciedad dominante, decidieron revocar y dejar sin efecto su adhesion

anterior y, han presentado conjuntamente en el Juzgado de lo Mercantil nimero uno de L4
Corufia, una nueva Propuesta de Convenio de Acreedores con el objetivo de proporcionar al
Grupo mayores facllidades para superar la sﬁuacmn satlsfactoriamente y continuar con su
actividad empresarlal

A la fecha de este informe la Socledad deminante atin no ha sido notificada por el Juzgado
de lo Mercant]l nimero uno de La Corufia acerca de la admlsidn a trémite de Ja hueva
Propuesta de Convenlo. de Acreedores menc}onada anterlormente.
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En estas circunstancias, la capacidad del Grupo para continuar su actividad y para realizar
sus activos y hquldar sus pasivos por los importes y segln la clasificacian con que figuran en
los estados financieros ntermedios adjuntos, que han sldo preparados dsumiendo que tal
actividad continuara, estd condiclonada fundamentalmente a la aprobacién del nueyo
Convenio de Acreedores y al cumplimlento del Plan de Viabilldad menciopados
anteriormente, _

6. Asimismo, hasta la aprobacion del nueve Convenio de Acreedores mencionado en el
parrafo anterjor, en el que entre otros aspectos, se fljarén definitivamente la masa pasiva,
el calendario de su reembolso y las condiclones econdmicas del mismo, no sera posible
determinar el efecto que, en su caso, pud:era derwarse sobre tos estados financleros
intermedios adjuntos.

7. Como se Indica en la nota 1.2 de los estados financieros intermedios adjuntos, los
Administradores Concursales emitieron con fecha 16 de julio de 2010 su Informe definitivo,
fijando al 24 de jullo de 2008 {fecha de detlaraclén del concurso valuntario de acreedores)
la masa actlva y la masa pasiva definitivas una vez resuelfos mediante sentenclas y
resoluclones por ¢! Juzgado de lo Mercantil de La Coruiia los incidentes concursales, Los
importes de las masas actlvas y pasivas determinados por los Adminlstradores Concursales
en su informe definitivo differen de los mostrados en su Informe provisional en un jmporte
neto de, aprox;madamente 45 millones de euros de mayor valor patrimonial. No obstante,
dicho Importe no puede considéerarse como un ajuste contable dado que la metodologia y
normas valorativas aplicadas por los Administradores Concursales han seguido criterlos de
fiquidacion, Cabe destacar que las diferencias mas significativas se producen por sentencias
que recaen sobre incidentes concursales derivados de contratos privados de compra de
suelo con obligaciones peridientes, tanto para la Socledad como para el vendedor. A la fecha
de emision de este informe de revisién limitada, la Sociedad esté elaborando Un plan para la
gestlon y, en su case, el registro contable de las d[ferenczas gue, en buena parte de fos
casos, dependerd de los acuerdos que se alcancen con los proveedores de suelo en base a
las negociaciones que se establezcan.

En consecuencia, no es posible determinar de forma objetiva el impacto, en su caso, en los
estados financieres intermedios adjuntos de este proceso.

8, Tal y como se indica en las notas de los estados financieros intermedios adjuntos, en
la determinacion al clerre de) pericdo de seis meses flnallzado el 30 de junio de 2010 del
valor de las inverswnes inmabiliarias; las exlstencias ¥ otros activos de naturaleza
inmoblliaria, el Grupo ha utflizado valoraciones realizadas por expertos independientes.
Estas valoraclones estdn basadas en estimaciones de flujos de caja futures, rentabilidades
esperadas y otras varlables, o que debe ser tenido en consideracion en la interpretacmn de
los estados financieros Intermedios adjuntos Al 30 de junio de 2010, el deterioro
acumulado en ¢f valor de los activos registrado cotno consecuencia de estas valoraciones
asciende a 2.473 millones de euros,
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9, El inforime de gestiénintermedio consolidade adjunto del periode de seis meses
finalizado el 30 de junio de 2010 contlene las explicaciones que fos administradores de la
Socledad dominante consideran oportunas sobre [os hechos importantes acaecidos en este
perlodo y su incidencia en los estados financleros intermedios presentados, de los gue no
forma parte, asf como sobre la informacién requerida conforme a fo previsto an of articulo
15 del Real Decreto 1362/2007, Hemos verificado gue la informacién contable que
contiene el citado informe de gestién concuerda con los estados financieros intermedios del
periodo de seis meses finalizado el 30 de junlo de 2010. Nuestro trabajo se limita a la
verificacién del informie de gestién con el alcance mencionado en este mismo parrafo ¥ no
incluye la revision de informacidén distinta de la obtenida a partir de los registras contables
de las sociedades consolidadas.

10.  Este informe ha sido preparado a peticion de [a Direccion de la Sociedad dominante
en refacidn con la publicacién del informe financiero semestral requerido per el artfculo 35
de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores desarrollade por el Real Decreto
1362/2007 de 19 de octubre,

ERNST & YOUNG, S.L.

F‘rancisco Javier Ustoa Aionso

30 de agosto de 2010
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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR EL RD 1362/2007

Cuentas Anuales de MARTINSA-FADESA, S.A.
correspondientes al ejercicio anual terminado

Mot ELRIND £ O BUSUING

e! 31 de diclembre de 2009
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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR EL RD 1362/2007

A los Administradores de MARTINSA-FADESA, S.A.,
para su remisién a [a Comisién Naclonal det Mercado de Valores,

1. Habiendo sido auditadas las cuentas anuales de Martinsa-Fadesa, S.A.{en adelante, [a
Socledad) correspondientes al ejerclclo anual terminade el 31 de diciembre de 2009,
presentadas de acuerdo con [as normas internacionales de informacién financiera adoptadas
por la Unidn Europea, hemos emitldo nuestro informe de auditorfa con fecha 26 de abril de
20109, en el gue se expresaba una opinién que incarporaba las sigulentes salvedades:

1.1 “Durante el ejerciclo 2008 se produjo un deterioro del mercado inmobiiario el cual se
ha prolongado durante el gjercicio 2009 v se mantiene en la actualldad. La disminucién de la
demanda de viviendas, el exceso de oferta y las restricciones crediticias existentes, han
afectado negatlvamente a las valoraciones de los activos Inmobiliarios.

Al .
En este contexto, tal y como se indlca en (a nota 1.2 de la memoria adjunta, la Sociedad v seis
de sus Sacledades dependientes, Jafemafe, S.L., Inomar, S.L., Construcciones Pértico, S.A.,
Fercler, S.L., Inmobiliaria Marplus, S.L.. y Town Planning Consultores, S.L., presentaron el 15
de julio de 2008 solicltud de declaracién de concurso voluntario de acreedores en el Juzgado
de lo Mercantll de la Corufia, que fue aceptada el 24 de julio de 2008 para la Sociedad
domlnante vy el 10 de septiembre de 2008 para [as otras sels socledades, medlante auto del
Magistrado-Juez titutar del Juzgado de lo Mercantil. A la fecha del presente informe, el
procedimiento se encuentra en su tramltacién ordinaria, habiéndose emitido ¢l Informe
Provisional de la Administracién Concursal y habiéndose presentado en el Juzgado de fo
Mercantit con fecha 30 de diciembre de 2008 una propuesta de Convenlo de Acreedores y de
Plan de Viabilidad elaborada por el Consejo de Administracién de [a Sociedad.

En estas circunstancias, la capacldad de la Sociedad para continuar su actividad vy para realizar
sus activos vy liquidar sus pasivos por los Importes v sequn la clasificactén con que figuran en las
cuentas anuales adjuntas, que han sido preparadas asumiendo que tal actividad continuaré,
estd condiclonada fundamentalmente a la aprobacién def Convenlo de Acreedores v al
cumplimiento del Plan de Viabllidad mencionados anteriormente,”

[ad
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1.2, "As{mismo, como tamblén se indlca en la nota 1.2 de la memorla adjunta, la suscripcion
del Convenio de Acreedores, en el que se fljard la masa pasiva, el calendarlo de su reembolso y
2 1as condiclones econémicas del mismo, estd pendiente de la elaboracién del Informe definitivo
i de la Administracién Concursal, una vez que el Magistrado-Juez del Juzgado de fo Mercantil

3 que instruye el expediente se pronuncie sobre los incidentes concursales inferpuestos por los

5 acreedores y la Socledad en relacién con los créditos reconacidos en [a Lista de Acreedores. En
este sentido, no es posible determinar a la fecha actual el efecto gue pudiera derivarse sobre
Jas cuentas anuales adjuntas, en su caso, de dicho pronunciamiento y de [a suscripcién det
Convenio de Acreedores.”

2, Adjuntamos como anexo del presente Informe especlal, el Informe de los
Administradores de la Sociedad en el que se informa de la situacién actualizada al cierre del
semestre al 30 de junio de 2010 de las salvedades incluldas en el informe de auditorfa de fas
cuenias anuales del gjercicio 2009,

3. De acuerdo con su solicltud, hermos analizado ta Informacién referlda a la situacion
actualizada de las citadas salvedades y su incidencia en la informacién semestral de fecha 30
de junio de 2010, que ha sido preparada por Martinsa-Fadesa S.A. segln lo requlere el Real
Decreto 1362/2007, de 19 de octubre, y la Clrcular 1/2008, de 30 de enero, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores por la que se modifican los modelos de Informacién piblica
periédica de las entidades emisoras de valores admitidos a negoclacién en Bolsas de Valores.

4, E| anéllsis se ha realizado de acuerdo con [a Norma Técnica establecida al efecto
aprobada por Resolucién de fecha 28 de Jullo de 1994 del Instituto de Contabilidad y Auditorfa
de Cuentas, que debldo a su alcance, sustanclalmente menor que ef de una auditorfa de
cuentas, no permite expresar una opinién sobre la correcclon del resto de la informacién
semestral nl asegurar que, de haberse aplicade procedimientos de auditor(a complementarlos,
no hubiésemos podido identificar otros asuntes significativos para llevar a su consideracion.
Adicionalmente, por este motivo, tampaoco expresamos una opinién sobre ia Informacion
financiera semestral correspondiente al periodo de sels meses terminado el 30 de Junio de
2010,

5. Como resultado de nuestro anélisls, jes confirmamos que a la fecha de este Informe las
situaclones que dieron lugar a las incertidumbres descritas en nuestro informe de auditor(a de
las cuentas anuales correspondiente al efercicio 2009 siguen estando presentes, segun se
detalla en este informe en los parrafos siguientes.
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6, Tal como indica en el Informe de los Administradores adjunto, a fa fecha del presente
Informe Especial, el procedimiento concursal de la Socledad ha finalizado su fase comdn
mediante el Auto del Juzgado de lo Mercantil niimero uno de La Corufia de fecha 21 de julio de
2010 inicldndose la apertura de [a fase de convenlg, No obstante, con fecha 15 de julio de
2010, un grupo de acreedores presentd una nueva propuesta de convenio que a fecha de este
informe estd pendiente de ser admitida a tramite, por o que la capacidad de la Socledad para
continuar su actividad vy para realizar sus activos y [lquidar sus pasivos por los importes y segin
fa clasificacién con gue figuran en la informacidn semestral al 30 de junio de 2010, que han
sido preparados asumtendo que tal actividad continuara, estd condicionada fundamentalmente
a la aprobacién definitiva del nuevo Convenio de Acreedores y al cumplimiento del Plan de
Viabilidad.

7. Como se Indica en e Informe de los Administradores adjunto, la Adminlstracién
Concursal emitié el 16 de julio de 2010 sus textos definitivos, dado que el Magistrado-Juez del
Juzgado de lo Mercantil gue Instruye ef expediente ya ha finalizado su pronunciamiento sobre
los Incldentes concursales interpuestos por los acreedores y la Sociedad en relacion con los
crédltos reconocidos en la Lista Provisional de Acreedores. No obstante, entre los importes de
las masas activas y pasivas del informe provisional y el definitivo emitidos por [a Administracin
Concursal, se produce una diferencia de, aproximadamente, 45 millones de euros de mayor
vailor patrimonial. No obstante, dicho importe no puede considerarse como unajuste contable
dado que la metodologfa y normas valorativas aplicadas por la Adminlstracién Concursal han
seguido criterios de liquidacién. Cabe destacar que las diferencias més significativas se
producen por sentencias que recaen sobre Incidentes concursales derjvados de contratos
privados de compra de suelo con obligaciones pendientes, tanto para la Socledad como para el
vendedor, A la fecha de emisién de este informe de revistén limltada, la Socledad estd
elaborando un plan para la gestidn y, en su ¢aso, el registro contable de las diferencias gue, en
buena parte de los casos, depender de los acuerdos que se alcancen con los proveedores de
suelo en base a las negoclaciones que se establezcan,

En consecuencia, no es posible determinar de forma objetlva el impacto, en su caso, en los
estados financieros intermedios al 30 de junio de 2010 de este proceso,
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8. Este Informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento delo
establecido en el Real Decreto 1362/2007 de 19 de octubre para el uso excluslvo de ia
Comisién Naclonal del Mercado de Valores y no debe ser usado para ningan otro propésito.

30 de agosto de 2010
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MARTINSA 2 FADESA

INFORME QUE PRESENTA MARTINSA-FADESA, S.A. SOBRE LA SITUACION
ACTUALIZADA AL CIERRE DEL SEMESTRE TERMINADO EL 30 DE JUNIOC DE 2010
DE LAS SALVEDADES (INCERTIDUMBRES) QUE FUERON INCLUIDAS EN EL
INFORME DE AUDITORIA ELABORADO POR ERNST & YOUNG, SL, DE LAS
CUENTAS ANUALES DE MARTINSA-FADESA, S.A. CORRESPONDIENTES AL
EJERCICIO 2009,

El presente informe se emite con la {inalidad de atender a lo dispuesto en el Real Decreto
1362/2007, de 19 de octubre, en relacién con la obligacién de informar sobre la situacién
actualizada al cletre del semestre terminado el 30 de junio de 2010 de las salvedades
(incertidumbres) que fueron inchuidas en el informe de auditorfa de las cuentas anuales de
Martinsa-Fadesa, S.A, correspondientes al ejetcicio 2009 emitido por Brnst & Young, 5., con
fecha 26 de abril de 2010.

L Las salvedades incluidas por los auditores eran las siguientes:

3. “Durante el ejercicio 2008 se produjo un deterioro del tiercado inmobiliario el etal se ha
prolongado durante el efercicio 2009 y se mantiene en In actualidad, La disminucién de In
demanda de viviendas, el exceso de oferta i Ins restricciones crediticias existentes, han afectado
negativamente a lns valoraciones de los activos inmobiliarios,

Ex este confexto, tal y como se indica en In nota 1.2 de la wmemoria adjunia, In Sociedad y seis
de sus Sociedades dependientes, Jafemafe, S.L., Inomar, S.L, Construcciones Pdrtico, S.A.,
Fercler, 8.L., Inmobilinrin Marplus, S.L. y Town Planning Consultores, S.L., preseninron el
15 de julio de 2008 solicitud de declaracidn de concurso voluntario de acreedores et el Juzgado
de lo Mercantil de In Coruiin, que fue nceptada el 24 de julio de 2008 para In Sociedad
dowminante y el 10 de septienbre de 2008 para lns otras seis sociedades, mediante mito del
Magistrado-Juez titulnr del Juzgndo de lo Mercantil, A In jechn del presenie inforie, el
procedimiento se encuentra en su tramitacién ordinaria, habiéndose emitido el Informe
Provisional de In Administracidn Concursal y habiéndose presentado en el Juzgado de lo
Mereantil con fecha 30 de diciembre de 2008 una propuesta de Convenio de Acreedores y de
Plan de Viabilidad elaboradn por el Consejo de Administracion de In Sociedad.

| En estas circunstancins, la capacidad de In Sociedad para continunr su actividad y par
 vealizar sus nctivos i liquidar sus pasivos por los importes y segitn la clasificacién con que
 figuran en lns cuentas anuales adjunias, que han sido preparadas asumiendo que fal actividad
- contintiard, esti condicionadn fundamentalmente a ln aprobacidn de Convenio de Acreedores i
-al cunplimientto del Plan de Vinbilidad mencionados anteriormerte”.

4" Ast mismio, como también se indica en ln nota 1.2 de ln memoria adfunta, la suscripcion

~ del Convenio de Acreedores, en el que se fijard In masae pasiva, el calendario de su reembolso y

“Ins condiciones ecotiémicas del tismo, esid pendiente de ln elaboracidn del Informe definitivo

-+ de la Administracidn Concursal, uniq vez que el Magistrado-Juez del Juzgado de lo Mercantil

que instritye el expediente se pronunéie sobre los incidentes concursales interpuestos por los

acreedores i In Sociednd en relacidn con los créditos reconocidos en la Lista de Acreedores. En

este sentido, 1o es posible determinar a ln fecha actual el efecto que pudiera derivarse sobre Ias

cuentas anunles adjunfas, en su caso, de dicho promynciamiento y de la suscripcion  del
_Convenio de Acreedores”,
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2, Informe clel Consejo

Durante el mes de Julio de 2010, se han producido los siguientes hechos:

A) Con fecha 21 de julio se ha dictado el Auto Juzgado de lo Mercantiln® 1 de
A Corufia poniendo fin a Ia fase Comtin y decretando la apertura de la Fase
de Convenio, ast como ordenando la formacién de la Seccién Quinta del
Concurso.

B) Con fecha 15 de julio de 2010 presentaron nueva propuesta de convenio
los acreedores de Martinsa-Fadesa S.A., Caixa Galicla, La Caixa, Caja
Madrid y Banco Popular, Esta propuesta de convenio estd penidiente de
ser admitida a trdmite, 1o que se espera que suceda durante el mes de
septiembre,

C) Con fecha 16 de julio de 2010 se presenta por patte de la
Adrmmstracmn Concursal los textos definitivos.

Al haber sido presentada la propuesta de convenio por parte Caixa Galicia, Ta
Caixa, Caja Madrid y Banco Popular con anterioridad a la presentacién por
parte de la Administracién Concursal de la lista de acreedores definifiva, se
1mposibilita, de conformidad con la LC, la presentacién de nuevas propuestas
de convenio, para Martinsa-Fadesa, 5.A. Sin embargo, sf se podrén presentar
estas propuestas durante los treinta primeros dias habiles del plazo (hasta el 4
de octubre) en relacién con las filiales, pues no se presento ninguna propuesta
de conventio relativa a las mismas durante la fase comtin.

Adicionalmente, se concede un plazo de 90 dfas (a contar desde ¢l 4 de octubre)
para presentar adhesiones o votos en contra a las propuestas de convenio que
E ’ase presenten. Este plazo expira el dia 4 de enero de 2011. .

: Den‘cro de los diez dias siguientes a la finalizacién del plazo para presentar

adhesmnes a las propuestas de convenio (4 de enero), el Juez, mediante

Providencia, determinar4 st la pmpuesta de convenio presentada alcanza la
P mayoria Iegalmente exigida (50% del pasivo ordinario).

‘ Confmme los textos definitivos presentados por la Administracion Concursal,
la situacién patrimonial de la sociedad a la fecha de Ia declaracién del concurso,
esla siguiente, en miles de euros:

Inmovilizaciones 1,768,027.000,00 -

Intangibles 3.655.000,00
Materiales 77.656.000,00

Financieras 1,686.716.000,00
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Existencias 4,505.978.000,00

.Deudores 604,132.000,00

Inversiones financieras temporales 382.219.000,00

Tesoreria " 4,299,000,00

A. TOTAL INVENTARIO MASA ACTIVA 7.264.655.000,00
Créditos Privileglados 1.878.435.509,36

Con Privilegio Especial 1.868.159.683,55

Con Privilegio General 10,275.825,81

Créditos Ordinarios 4,012,060,396,62

Crédifos Subordinados 700.526.494,96

Créditos Contingentes con cuantfa
determinada y art, 87 L.C.

296.562.649,25

B. TOTAL MASA PASIVA IXIGIBLE 6.887,585.050,19
Créditos contra Ia masa 17.999.271,93

C. CREDITOS CONTRA LA MASA . 17.999.271,93

D. PASIVO EXIGIBLE ( B+C) | 6.905,584.322,12
E. PATRIMONIO NETO 359.070,677,88

Fn consecuencia, el Total de Masa Pasiva Exigible, resulta ligeramente inferior al contenido

.en el Informe Provisional emitido por la Administracién Concursal en Diciembre de 2008,
Las diferencias més significativas son una reclasificacién del pasivo, con un incremento de

los créditos subordinados y decrecimiento de los Créditos Contingentes con cuantia

- ideterminada y art. 87 L.C., en consecuencia el impacto en los estados financieros
~intermedios al 30 de junio de 2010, no resultan afectados de forma significativa al total de

pasivo exigible, con independencia de la debida reclasificacién de algunos epigrafes,

+ Adicionalmente, ha de tenerse en cuenta que serd necesario proceder a una adaptacién de

Plan de Viabilidad presentado en el Juzgado de lo Mercantil con fecha 30 de diciembre de

+ 12008, para dar cobertura al plan de pagos previsto Convendo de Acteedores presentado por
" Caixa Galicia, La C‘alxa, Caja Madrid y Banco Popular. :

t

En base a todo lo antenor, entendemos que la capacidad de la Sociedad para continuar su
actividad y para realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los impottes v clasificacién
con que figuran en los estados financieros intermedios al 30 de junio de 2010, que han sido
preparacos asumiendo que tal actividad continuaré, estd condicionada fundamentalmente a
Ia aprobacién definitiva del Convenio de Acreedores, presentado por Caixa Galicia, La
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Caixa, Caja Madrid y Banco Popular (y la realizacién de las modificaciones pertinentes al
Plan de Viabilidad) , asf como de la presentacién y aprobacién de convenios similares
para el resto de sociedades filiales que se encuentran en concurso voluntario.

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

Administracién de Martinsa-Fadesa, S.A. con la finalidad de atender a lo dispuesto en el Real
Decreto 1362/2007, de 19 de octubre.

En Madrid, a 30 de agosto de 2010

; Fernando Martin Alvarez
Presidente del Consejo de Administracién
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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR EL RD 1362/2007
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terminado el 31 de dlciembre de 2009
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INFORME ESPECIAL REQUERIDO POR EL RD 1362/2007

A los Adminlstradores de MARTINSA-FADESA, S.A.,
para su remisién a la Comisién Naclonal del Mercado de Valores.

1. Habiendo sido auditadas las cuentas anuales consolidadas de Martinsa-Fadesa, S.A. y
Sociedades dependientes (en adelante, el Grupo) correspondientes al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2009, presentadas de acuerdo con fas normas internacionales
de informacion financlera adoptadas por Ja Unién Europea, hemos emitido nuestro informe de
auditorfa con fecha 26 de abril de 2010, en el que se expresaba una opinién que incorporaba
las siguientes salvedades:

1.1 "Durante el eferciclo 2008 se produjo un deterioro del mercado Inmobillario el cual se
ha prolongado durante ef ¢jerciclo 2009 y se mantiene en la actualidad. La disminucién de la
demanda de viviendas, el exceso de oferta y las restricciones crediticias existentes, han
afectado negatlvamente a [as valoraciones de los activos inmobiftarios.

En este contexto, tal y como se indica en la nota 1.2 de la memoria consolidada adjunta, la
Sociedad dominante y sels de sus Socledades dependientes, Jafemafe, S.L., Inomar, S.L.,
Construcciones Pértico, S.A., Fercler, S.L., Inmobiliarla Marplus, S.L. y Town Planning
Consultores, S.L., presentaron ef 15 de julio de 2008 solicitud de declaracién de concurso
voluntario de acreedores en el Juzgado de lo Mercantil de la Corufia, gue fue aceptada el 24 de
julio de 2008 para la Socledad dominante y e} 10 de septiembre de 2008 para las otras sels
sociedades, mediante auto del Magistrado-Juez titular del Juzgado de lo Mercantll. A la fecha
del presente informe, el procedimiento se encuentra en su tramttacién ordinaria, habléndose
emitido el Informe Provisional de la Administracién Concursal y habiéndose presentado en el
Juzgado de [o Mercantil con fecha 30 de diciembre de 2008 una propuesta de Convenic de
Acreedores y de Plan de Viabitidad elaborada por el Consefo de Administracién de fa Socledad
dominante,

En estas circunstancias, la capacidad del Grupo para continuar su actividad y para realizar sus
activos y liguidar sus pasivos por los Importes y segtn (a clasificacién con que figuran en las
cuentas anuales consalldadas adjuntas, que han sido preparadas asumiendo que tal actividad
continuar4, estd condicionada fundamentaimente a la aprobacién del Convenlo de Acreedores
y al cumplimiento del Plan de Viabilidad menclonados anterlormente.” :

Dormeciio Sodal: Pi. Patio Rufz Picasss, 1. 88020 Mzdnd
Inscrits en el Registro Mercantl da Madrit 2

Teme 12749, Litra 0, Follo 215, Seccitn &,

Hala 123123, Inseripcéa 116, € LF B-7657G506
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1.2 "Asfmismo, como tamblén se indica en la nota 1.2 de la memoria consofidada adjunta,
la suscripcién del Convenio de Acreedores, en el que se fijard la masa pasiva, el calendario de
su reembolso v las condiciones econdmicas def mismo, estd pendiente de la elaboracién del
Informe definitivo de la Administracién Concursal, una vez gue el Maglstrado-Juez del Juzgado
de lo Mercantil que instruye el expediente se pronuncie sobre los incidentes concursales
interpuestos por los acreedores y la Soctedad dominante en relacion con fos créditos
reconccidos en la Lista de Acreedores, En este sentido, no es posible determinar a la fecha
actual el efecto que pudiera derlvarse sobre fas cuentas anuales consolidadas adjuntas, en su
caso, de dicho pronunciamiento y de la suscripcién del Convenio de Acreedores.”

2. Adjuntamos como anexo del presente Informe especial, el informe de los
Administradores de la Socledad dominante del Grupo en ta que se informa de la situacién
actualizada al clerre del semestre al 30 de junio de 2010 de las salvedades incluidas en el
informe de auditorfa de las cuentas anuates consolldadas del ejercicio 2009.

3. De acuerdo con su solicitud, hemos analizado la Informacién referida a la situacién
actualizada de las citadas salvedades y su incidencla en la Informacién semestral de fecha 30
de junlo de 2010, gue ha sido preparada por Martinsa-Fadesa S.A. segdn lo requiere el Real
Decrefo 1362/2007, de 19 de octubre, y la Circular 1/2008, de 30 de enero, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores por la gue se modifican los modelos de informacién plblica
periddica de las entidades emisoras de valores admitidos a negociacion en Bolsas de Valores,

4, E{ andlisis se ha realizado de acuerdo con fa Norma Técnlica establecida al efecto
aprobada por Resolucién de fecha 28 de julio de 1994 del Instituto de Contabilidad y Auditorfa
de Cuentas, que debido a su alcance, sustancialmente menor gue el de una auditor(a de
cuentas, no permite expresar una opinién sobre fa correcclén del resto de la informactdn
semestral ni asegurar gue, de haberse aplicado procedimientos de auditorfa complerentarios,
nao hubiésemos podido Identificar otros asuntos significativos para llevar a su consideracion,
Adicionalmente, por este motivo, tampoco expresamos una opinién sobre la Informacién
flnanciera semestral correspondiente al periodo de seis meses terminado el 30 de junlo de
2010,

5. De acuerdo a su solicitud, hemos llevado a cabo una revisién fimitada de los estados
financieros intermedios condensados consolidados de Martinsa-Fadesa, S.A. ¥ Sociedades
dependientes al 30 de junio de 2010 y sobre los que hemos emitido nuestro informe con fecha
30 de agosto de 2010, que debe ser lefdo conjuntamente con este informe especial.
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&, Como resultado de nuestro andllsis, les confirmamos que a la fecha de este Informe las
situaciones gue dieron lugar a las incertidumbres descritas en nuestro informe de auditorfa de
las cuentas anuales consolidadas correspondiente al eJerciclo 2009 siguen estando presentes,
segin se detalla en este Informe especial en los pédrrafos siguientes.

: 7. Tal como indica en el informe de los Administradores adjunto, a fa fecha det presente
Informe Especlal, el procedimiento concursal de la Socledad ha flhalizado su fase comin

E medignte el Auto del Juzgado de lo Mercantil ndmero uno de La Corufia de fecha 21 de julio de
2010 Inicidndose la apertura de fa fase de convenio. No obstante, con fecha 15 de julio de
2010, un grupo de acreedores presentd una nueva propuesta de convenio que a fecha de aste
informe estd pendiente de ser admitida a tramite, por lo que la capacidad de la Socledad para
continuar su actlvidad y para realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los Importes y segdin
la clasificacién con que figuran en la Informacién semestral al 30 de Junic de 2010, gue han
sldo preparados asumiendo que tal actividad continuard, estd condicionada fundamentalmente
a [a aprobacién definitiva del nuevo Convenlo de Acreedores y al cumplimlento del Plan de
Viahilidad,

8, Como se indica en el Informe de los Administradores adjunto, ta Administracién
Concursal emitlé el 16 de julio de 2010 sus textos definitivos, dado que el Magistrado-Juez del
Juzgado de lo Mercantll que instruye el expediente ya ha finalizado su pronunciamiento sobre
los incidentes concursales interpuestos por los acreedores y la Socledad en relacion con los
créditos reconocidos en la Lista Provislonal de Acreedores, No obstante, entre los importes de
las masas activas y pasivas del informe provisional y el definitivo emitidos por la Administracién
Cancursal, se produce una diferencia de, aproximadamente, 45 millones de euros de mayor
valor patrimonial. No obstante, dicho importe no puede considerarse como un ajuste contabie
dado que la metodologfa y normas valorativas aplicadas por la Administracién Concursal han
sequido criterios de liquidacidn. Cabe destacar que las diferencias mas significativas se
producen por sentenclas que recaen sobre Incidentes concursales derivados de contratos
privados de compra de suelo con obligaciones pendientes, tanto para la Socledad como para el
i vendedor. A la fecha de emisién de este informe de revisidn limitada, fa Socledad estd
etaborando un plan para la gestién y, en su caso, el registro contable de las diferencias que, en
buena parte de los casos, dependerd de fos acuerdos que se alcancen con los proveedores de
suelo en base a las negociaciones que se establezean,

En consecuencia, no es posib!e determinar de forma objetiva el impacto, en su caso, en los
estados financleros intermedios al 30 de junio de 2010 de este proceso.
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9, Este informe especial ha sido preparado exclusivamente en cumplimiento de lo
establecido en ef Real 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 ningdn otro propéstto,

Ll

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en ef Registro Offclal de Auditores
de Cuentas con el N° 505303
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INFORME QUE PRESENTA MARTINSA-FADESA, S.A. (SOCIEDAD DOMINANTE)
SOBRE LA SITUACION ACTUALIZADA AL CIERRE DEL SEMESTRE TERMINADO
EL 30 DE JUNIO DE 2010 DE LAS SALVEDADES (INCERTIDUMBRES) QUE FUERON
INCLUIDAS EN EL INFORME DE AUDITORIA ELABORADO POR ERNST & YOUNG,
S.L. DE LAS CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS DE MARTINSA-FADESA, S.A. Y
SOCIEDADES DEPENDIENTES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2009,

El presente informe se erite con la finalidad de atender a lo dispuesto en el Real Decreto
1362/2007, de 19 de octubre, en relacién con Ia obligacién de informar sobre la situacién
actualizada al cierre del semestre terminado el 30 de junio de 2010 de las salvedades
{incertidumbres) que fueron incluidas en el informe de auditorfa de las cuentas anuales
consolidadas de Martinsa-Fadesa, 5.A. y Socledades dependientes correspondientes al
ejercicio 2009 emitido por Brnst & Young, S.L., con fecha 26 de abril de 2010.

L Las salvedades incluidas por los auditores eran las siguientes:

3. “Durante el efercicio 2008 se produfo un deterioro del mercado inmobiliario el cual se Iin
prolongado durante el efercicio 2009 y se mantiene en In nctunlidad.La disminucion de la
demanda de viviendns, el exceso de ofertn y Ins restricciones crediticins existentes, han afectado
negativamente a las valoraciones de los actvos inumobiliatios,

En este contexto, tal y como se indica en In notn 1.2 de In memoria consolidadn adjunta, In
Sociedad dominanite y seis de sus Sociedndes dependientes, [afemafe, S.L, Inomar, 5.L,
Construcciones Pértico, S.A., Fercler, $.I., Inmobiliaria Marplus, S.L. y Town Planning
-Consultores, S.L., presentaron el 15 de julio de 2008 solicitud de declaracién de concurso
voluntatio de acreedores en el Juzgado de lo Mercantil de I Corufia, que fue aceptada el 24 de

- julio de 2008 para la Sociedad dominante y el 10 de septienbre de 2008 para las otras seis
sociedades, mediante msto del Mngistrado-Juez titular del Juzgado de lo Mercantil, A la fecha
del presente informe, el procedimiento se encuentra en su tramitacion ordinaria, habiéndose
emtitido el Informe Provisional de ln Administracion Concursal y habiéndose presentardo en el
fuzgado de lo Mercaniil con fecha 30 de diciembre de 2008 una propuesta de Convettio de
Acreedores i de Plan de Viabilidad elaborada por el Consejo de Administracion de la Sociedad
dominante,

En estns circunstancias, In capacidad del Grupo para contivtiar su actividad y para vealizar
sis activos y Hauidar sus pasivos por los importes y segiin la clasificacion con que figiran en
Ins cuentos anunles consolidadns ndjuntas, que han sido preparadas asumtdendo que tal
actividad continuard, estd condicionada fundamentalmente a ln aprobacién de Convestio de
Acreedores i al cumplimiento del Plan de Vinbilidad mencionados anteriormente”,

4.” Asi mismio, como tnmbién se indica en la nota 1.2 de la memoria consolidudn adjunta, la
suscripeion del Conventio de Acreedores, et el.que se fijard In masa pasiva, el calendario de su
reettbolso y las condiciones econdinicas del misito, estd pendiente de ln elaboracitu del Informe
definitivo de In Administracién Concursal, una vez que el Magistrado-Juez del Juzgado de lo
Mercantil que instruye el expediente se promuncle sobrz los incidentes concursales
interpuestos por los acreedores y In Sociedad  dominante en relacion con los ciéditos
reconocidos en la Listn de Acreedores, En este sentido, no es posible determinar a la fecha
actinl el efecto que pudiera derivarse sobre las cuentas anuales adjuntas, en si caso, de dicho
prosumciamiento y de ln suscripcion del Convenio de Acreedores”.




SRR A U

MARTINSA ¢ FADESA

2. Informe del Consejo

Durante el mes de Julio de 2010, se han producido los siguientes hechos:

A) Con fecha 21 de julio se ha dictado el Auto Juzgado de lo Mercantiln®1 de
A Corufia poniendo fin a Ia fase Comtin y decretando la apertura de la Fase
de Convenio, asi como ordenando la formacién de la Seccién Quinta del
Conctirso,

B) Con fecha 15 de julio de 2010 presentaron nueva propuesta de convenio

.los acreedores de Martinsa-Fadesa S.A,, Caixa Galicia, La Caixa, Caja

' Madrid y Banco Popular, Esta propuesta de convenio estd pendiente de

ser admitida a tedmite, lo que se espera que suceda durante el mes de
septiembre.

Q) Con fecha 16 de julio de 2010 se presenta por parte de la
Administracién Concursal los textos definitivos,

Al haber sido presentada la propuesta de convendo por parte Caixa Galicia, La
Caixa, Caja Madrid y Banco Popular con anterioridad a la presentacién por
parte de la Administracién Concursal de la lista de acreedores definitiva, se
imposibilita, de conformidad con la LC, la presentacién de nuevas propuestas
. de convenio, para Martinsa-Fadesa, S,A. Sin embargo, sf se podran presentar
- estas propuestas durante los treinta primeros dfas hébiles del plazo (hasta el 4
‘de octubre) en relacién con las filiales, pues no se presenté ninguna propuesta
de convenio relativa a Jas mismas durante la fase comfin.

~ |Adicionalmente, se concede un plazo de 90 dfas (a contar desde el 4 de octubre)
- ‘para presentar adhesiones o votos en contra a las propuestas de convenio que
se presenten. Este plazo expira el dia 4 de enero de 2011.

. Dentro de los diez dfas siguientes a la finalizacién del plazo para presentar

" adhesiones a las propucstes de convenio (4 de enero), el Juez, mediante

Providencia, determinard si la propuesta de convenio presentada alcanza la
mayorfa legalmente exigida (50% del pasivo ordinario).

Conforme los textos definitivos presentados por la Administracién Concursal,
la situacién patrimonial de la sociedad a la fecha de la declaracién del concurso,
es la siguiente, en miles de euros: )

Inmovilizaciones 1.768.027.000,00

Intangibles 3.655.000,40
Materiales B . 77.656.000,00

Pinancieras 1,686.716.000,00
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I

Existencia_a 4.505,978,000,00
Deudores 604,132,600,00
Inversiones financieras temporales 382,219.000,00
Tesoreria 4299.00@00
A TOTAL INVENTARIO MASA ACTIVA 7.264,655.000,00
Créditos Privilegiados 1.878.435.509,36
Con Privilegio Especial s 1,868,159.683,55
Con Privilegio General 10.275.825,81
Créditos Ordinarios 4.012.,060.396,62
Créditos Subordinados 700.526.494,96

Créditos Contingentes con cuantia
determinada y art, 87 L.C.

296562,649,25
B. TOTAL MASA PASIVA EXIGIBLE 6:887.585.050,19
Créditos contra la masa 17.999,271,93
‘ C. CR}-;;DITOS CONTRA LA MASA ' 17,999.271,93
D, PASIVO EXIGIBLE ( B+C) 6.905,584.322,12
E. PATRIMONIO NETO 359,070.677,88

' Bn consecuencia, el Total de Masa Pasiva Exigible, resulta lgeramente inferior al contenido

! en el Informe Provisional emitido por la Administracion Concursal en Dictembre de 2008,

- ';Las diferencias mas significativas son una reclasificacién del pasivo, con un incremento de

*los créditos subordinacdos y decrecimiento de los Créditos Contingentes con cuantia

" determinada y att. 87 L.C., en consecuencia €l impacto en los estados financieros

intermedios al 30 de junio de 2010, no resultan afectados de forma significativa al total de
‘pasivo exigible, con independencia de la debida reclasificacién de algunos epfgrafes.

| Adicionalmente, ha de tenerse en cuenta que seré necesario proceder a una adaptacién de
: Plan de Viabilidad presentado en el Juzgado de lo Mercantil con fecha 30 de diciembre de
2008, para dar cobertura al plan de pagos previsto Convenio de Acreedores presentado por
Caixa Galicta, La Caixa, Caja Madrid y Banco Popular.

En base a todo lo anterlor, entendemos que la capacidad de la Sociedad para continuar su
actividad y para realizat sus activos y Hquidar sus pasivos por los importes y clasificacién
con que figuran en los estados financieros intermedios al 30 de junio de 2010, gue han sido
preparados asurniendo que tal actividad continuaré, estd condicionada fundamentalmente a
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la aprobacién definitiva del Convenio de Acreedores, presentado por Caixa Galicia, La
Caixa, Caja Madrid y Banco Popular ( y la realizacién de las modificaciones pertinentes al
Plan de Viabilidad) , asf como de la presentacion y aprobacién de convenios similares
para el testo de sociedades filiales que se encuentran en concurso voluntaio,

Hste informe especial de los Administradores ha sido preparado por el Consejo de
Administracién de Martinsa-Fadesa, S.A. con la finalidad de atender a lo dispuesto en el Real

Decreto 1362/2007, de 19 de octubre.

En Madrid, a 30 de agosto de 2010

Fernando Martin Alvarez '

Presidente del Consejo de Administracién







