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Barcelona, 4 de noviembre de 2011

Muy Sres. Nuestros:

Con objeto de clarificar la situacién del Grupo FERGO AISA, dados los Ultimas acontecimientos
acaecidos en los Ultimos meses, y con vistas al levantamiento de la suspensién de la negociacién de
las acciones de Fergo Aisa, S.A., les adjuntamos el siguiente hecho relevante, que pretende resumir
los acontecimientos de los dltimos meses y la situacién actual en la que se encuentra el Grupo.

Suspension de la negociacién

El 25 de mayo de 2011 se suspende la negociacién de las acciones de AISA en el Sistema de
Interconexion Bursdtil debido a la falta de presentacién de las Cuentas Anuales auditadas
correspondientes al ejercicio 2010. Ello fue motivado por la solicitud de concurso de FERGO AISA,
S.A. por parte de Caixa d’Estalvis de Catalunya, Tarragona y Manresa, que dificulté la Sociedad
pudiera publicar las correspondientes Cuentas Anuales y por tanto dar inicio al tramite legal de
aprobacidn de las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2010.
Esta demanda fue presentada por dicha entidad financiera el pasado 19 de abril.

Circunstancias acaecidas desde abril de 2011

Desde el momento en que la Sociedad tiene conocimiento de la demanda de concurso, todos los
esfuerzos y todos los medios tanto humanos como materiales, se centran en llegar a un acuerdo con
la entidad financiera que ha presentado la demanda con objeto de que dicha demanda sea retirada.
Estos esfuerzos son respaldados por el Consejo de Administracién de Fergo Aisa, S.A. que confia en
la viabilidad futura del Grupo y teniendo en cuenta que durante estos meses ningtin otro acreedor
se ha sumado a la mencionada demanda. Esta viabilidad futura se basa en los contactos y
negociaciones que durante meses se han estado llevando a cabo para la incorporacidon de nuevos
inversores y la formalizacion de contratos de construccién en paises emergentes como Colombia e
Irag. Si bien es cierto, que dichos contactos y negociaciones se ralentizan durante estos meses
debido a la citada demanda de concurso y a la suspensién de la negociacidn de las acciones de la
Sociedad.

Tras intensas negociaciones con Caixa d’Estalvis de Catalunya, Tarragona y Manresa se llega
finalmente a un acuerdo que se formalizé el pasado 30 de septiembre, permitiendo que dicha
entidad solicite la retirada de la demanda de concurso. De esta forma, el 4 de octubre de 2011 el
Juzgado Mercantil NOmero 1 de Barcelona dicta el auto de archivo de la peticién de concurso.
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La retirada de la demanda facilita la emision del informe de auditoria del ejercicio 2010, en el cual se
expresa una opinidn sin salvedades, y por tanto la presentacién oficial de las Cuentas Anuales de
2010 (ver reproduccién de la opinidn de auditoria en el Anexo I). Dichas Cuentas Anuales junto con
su informe de auditoria, asi como la ampliacion de la informacidn contenida en las referidas Cuentas
Anuales, requerida por esta CNMV estan a disposicion del pablico tanto en la web de la CNMV como
en la web de la Sociedad).

Los diversos contactos y negociaciones comentados anteriormente se refieren a los siguientes
proyectos mas relevantes:

- Posibilidad de realizar una ampliacién de capital dineraria por un importe superior a 50
millones de euros, a suscribir por un grupo inversor latinoamericano, que daria impulso a la
expansién internacional.

- Posible ampliacion de capital por aportaciones no dinerarias consistentes en activos sin
cargas por un importe aproximado de 40 millones de euros, que permitirian igualmente
obtencién de mas liquidez y refinanciar deuda financiera.

- Proyecto en Colombia para la construccion de hasta 150.000 viviendas de interés social.

- Proyecto para la construccién de hospitales, escuelas, vivienda social y otros equipamientos
en la Region Auténoma del Kurdistdn Iragui en asociacion con el Grupo Harnaz Group
Company

- Contrato para la construccién de un estadio olimpico en Mosul (Iraq), mediante asociacion
con la sociedad de ingenieria Brufau, Obiol, Moya & Ass, S.L.P. (BOMA). Dicho proyecto, ya
licitado, ha sido adjudicado inicialmente a nuestro Grupo, si bien oficialmente no se ha
recibido la correspondiente notificacion.

Riesgos a los que se enfrenta el Grupo y planes de futuro para afrontarlos

Los principales riesgos a los que se enfrenta el Grupo, y teniendo en cuenta la coyuntura del
mercado inmobiliario, son los que detallamos a continuacion, siendo todos ellos aplicables a gran
parte de las empresas del sector inmobiliario, por el deterioro paulatino que ha sufrido el mercado
inmobiliario desde 2007. Por ello, tras la integracién del Grupo Fergo la Sociedad cambié su modelo
de negocio centrdndose en la construccién, tanto de obra publica como civil y en la vivienda social,
principalmente a nivel internacional.

1. Riesgo sectorial

La economia y el sistema financiero mundial han experimentado un periodo de turbulencias
significativas e incertidumbre, en particular en los mercados financieros, que comenzo en agosto de
2007 y que se ha agravado de forma sustancial desde septiembre de 2008 derivando en la actual
recesién econémica internacional. Esta incertidumbre y recesidon han impactado severamente en los
niveles generales de liquidez, en la disponibilidad de crédito, asi como en los términos y condiciones
para acceder al mismo, lo que ha contribuido a incrementar la carga financiera de las empresas y
particulares.
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Durante el afio 2010 los mercados de capitales y de deuda financiera se han visto altamente
restringidos. La escasez de liquidez no ha sido corregida sustancialmente, pese a las actuaciones
recientes de los bancos centrales, y todo ello ha generado una notable y persistente presidn sobre
los tipos de interés del mercado interbancario. Esta restriccidon de la liquidez en las entidades
financieras se ha trasladado a las empresas, especialmente durante los dos Ultimos ejercicios, lo cual
ha provocado que las lineas de crédito de financiacién de capital circulante encuentren dificultades
para su renovacién.

Estas circunstancias han impactado especialmente en las empresas constructoras e inmobiliarias
espafiolas que ademas se han visto afectadas por la paralizacién de proyectos publicos y por la
creciente morosidad, sobretodo del sector publico espafiol.

2. Riesgo de negocio

El Grupo Fergo Aisa, como grupo cuya actividad se encuadra en el sector inmobiliario y constructor,
presenta un riesgo de negocio, por lo ya comentado en el punto anterior. En este sentido, el auditor
introduce un parrafo de énfasis en su informe de auditoria sobre las Cuentas Anuales del ejercicio
2010, que no afecta a la opinién de auditoria, en el cual manifiesta que la capacidad del Grupo para
continuar sus operaciones dependera del cumplimiento de las obligaciones establecidas en el
contrato de novacion del crédito sindicado, de alcanzar acuerdos de refinanciacion con entidades
~ financieras y restos de acreedores, de la recuperacion del mercado inmobiliario y constructor, y/o
de la entrada de nuevos inversores.

A este respecto dehemos sefialar que la profundizacién de la crisis desde el ejercicio 2010 en el
sector inmobiliario y constructor, sobre todo a nivel nacional, ha dejado obsoletas las hipdtesis y
estimaciones utilizadas en el plan de viabilidad que se confecciond en el primer semestre del
ejercicio 2009 y que fue utilizado para la refinanciacion de la deuda financiera en aquel momento,
no habiéndose podido por tanto cumplir dicho plan de viabilidad, que estaba basado en la actividad
de construccién a nivel nacional.

Por este motivo, el Consejo de Administracion ha variado la estrategia del Grupo, primando la
actividad constructora en mercados internacionales emergentes. Una vez formalizados los contratos
de construccidn internacionales que comentamos en el presente hecho relevante se volvera a
confeccionar un nuevo plan de viabilidad, con estimaciones y bases de elaboracidon realistas que
demuestren la estabilidad futura del Grupo.

3. Elevado endeudamiento

Las empresas que operan en el sector inmobiliario requieren un nivel importante de inversion para
garantizar el desarrollo de sus proyectos y el crecimiento de su negocio mediante la adquisicion de
inmuebles en patrimonio y/o suelo. El endeudamiento financiero neto del Grupo Fergo Aisa, que
desde el ejercicio 2006 ha crecido considerablemente, si bien en los 2 Ultimos ejercicios ha
disminuido gracias a daciones en pago, ha alcanzado los 420,3 millones de euros a 30 de junio de
2011. A 31 de diciembre la deuda financiera ascendia a 413,9 millones de euros, siendo su
calendario previsto de vencimientos el siguiente:
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Tipo de deuda financiera Vencida Vto. 1a 3 Vto. 3a 6 Vto. 6 meses Vto. 1a5 Vto. mds de
meses meses a 1 afo anos 5 anos
Préstamos con garantia 2.642.840 1.534.634 12.014.981 113.104.182 | 129.837.940
hipotecaria
Préstamos con garantia 12.052.030 8.317.000 1.541.483
personal (1)
Crédito sindicado 84.108.480
Emisién de 28.211.892
bonos(incl.intereses)
Intereses devengados 7.426.613 1.053.232 4.279.738 7.792.975
TOTAL 131.799.015 | 12.013.072 5.814.372 19.807.956 | 113.104.182 | 131.379.423
(1) Incluye la deuda con Catalunya Caixa por & millones de euros de valor nominal, que ha sido cancelada al

negociar el levantamiento de la demanda de concurso.

Los principales ratios de endeudamiento del Grupo, exigidos en el contrato de refinanciacion del
créditos sindicado, son los siguientes:

Ratio Rango estipulado (1) 311:,{: Zt;goal 0 3525;(:)?1
3,5 para los ejercicios 2010 y 2011
Ratio Deuda Financiera <3 para los gjercicios 2012 y 2013
Neta/Patrimonio Neto : e Bl b6 122
<3 a partir del ejercicio 2014 y hasta la Fecha de
Vencimiento Final
Ratio Deuda Financiera Neta
excluyendo Préstamos Hipotecarios 0,5 a partir del gjercicio 2012 0,80 0,79
Subrogables/Patrimonio Neto
T SR e ‘E:%\f::%r 50% a partir del 2012 95% 95%
(1) La exigibilidad de los 2 tiltimos ratios se producira al cierre del ejercicio 2012
En estos ratios el patrimonio neto incluye la provision por deterioro de activos tal como establece el contrato
El detalle del endeudamiento a 30 de junio de 2011 por su tipologia es el siguiente:
Tipo de deuda Importe

Deudas con privilegio especial:
Préstamos con garantia hipotecaria 363.795.616
Deuda con Admon. Piblica con garantia hipotecaria 11.898.761
Deudas con privilegio general:
Emisioén de bonos 28.211.892
Administracion Publica 26.468.984
Seguridad Social 327.366
Remuneraciones e indemnizaciones pendientes de pago 232.000
Proveedores y acreedores 87.143.947
Créditos ordinarios:
Préstamos con garantia personal 21.910.612
Creditos contingentes:
Avales prestados 23.839.000
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El elevado endeudamiento puede tener como consecuencia un encarecimiento del coste de la
financiacion a la que necesite acceder, al tiempo que conlleva un aumento de los gastos financieros
derivados de la misma. Y por otro lado, y teniendo en cuenta también las circunstancias generales
economicas, repercute en dificultades para acceder a nuevos créditos y refinanciacién de la deuda
ya existente. Con objeto de contener dicho endeudamiento, e incluso disminuirlo, el Grupo estd
negociando con las diferentes entidades financieras diversas operaciones de entrega de activos a
cambio de deuda. Si se formalizan estas operaciones, que han estado paralizadas durante los
ultimos meses como consecuencia de la demanda de concurso, la Sociedad estima que a final del
presente ejercicio se podria cancelar deuda financiera por un importe aproximado de 40 millones de
euros, mientras que para el ejercicio 2012 la Sociedad estima que podra cancelar deuda por un
importe aproximado de 180 millones de euros. A medida que dichas operaciones se formalicen
seran comunicadas oportunamente mediante hecho relevante.

Asimismo, se informa que no existen pasivos contingentes significativos diferentes a los detallados
en las Cuentas Anuales del ejercicio 2010.

4. Riesgo de liquidez

Las restricciones del crédito que sufre el sector inmaobiliario, asi como la disminucién de los ingresos
por ventas, han afectado al Grupo Fergo Aisa. Este riesgo de liquidez también tiene su origen en la
iliguidez de los activos inmobiliarios. Estos activos son relativamente iliquidos, especialmente en el
escenario actual de recesion del sector, de restriccidon de liquidez y de exceso de oferta de activos
inmobiliarios. Por tanto, el Grupo Fergo Aisa podria tener dificultades para realizar rapidamente el
valor efectivo de algunos de sus activos inmobiliarios o podria verse obligada a reducir el precio de
realizacién. La actual crisis crediticia estd aumentando la dificultad de hacer liquidos ciertos activos
inmaobiliarios como consecuencia de la menor facilidad de financiacién de posibles compradores,
siendo posible que en algunos casos se produzcan ventas por debajo de su precio de coste con el
objetivo de conseguir liquidez y disminuir deuda.

Esta situacion ha provocado tensiones de liquidez que han impedido cumplir con parte de sus
compromisos de pago. Concretamente, el Grupo tiene a 30 de septiembre de 2011 una deuda
financiera vencida de 117,1 millones de euros. En dicha deuda, esta incluida la emisidén de bonos por
importe de 25 millones de euros y el crédito sindicado por importe de 84 millones de euros.
Respecto a la emisidn de bonos, podemos destacar que la Asamblea de Bonistas celebrada el pasado
19 de octubre, aprobd por mayoria de los presentes y representados, capitalizar la deuda pendiente,
de forma que la Sociedad ya esta poniendo en marcha los mecanismos necesarios para facilitar a
todo bonista que lo decida, poder solicitar la capitalizacién de su deuda.

En cuanto al crédito sindicado, se considera vencido al incumplir con una serie de condiciones como
la ejecucion de una ampliacion de capital de 23 millones de euros (de los cuales se han obtenido 6,3
millones de euros), o la refinanciacién de toda la deuda financiera bilateral (se ha alcanzado el 95%),
si bien hasta el momento no se ha recibido ninguna notificacion en este sentido, ya que se esta
negociando nuevos aplazamientos.

Asimismo, la falta de liquidez tamhién ha afectado a los compromisos con acreedores no
financieros, como administraciones publicas y proveedores, que ha supuesto la interposicién de
determinadas demandas en reclamacion de los pagos pendientes por un importe de 18,9 millones
de euros. Todas las cantidades reclamadas se encuentran provisionadas en las cuentas del Grupo. A
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fecha actual no se ha recibido ninguna nueva solicitud de concurso, distinta de la presentada en su
dia por Catalunya Caixa.

El detalle de la deuda vencida a 30 de junio de 2011 por su tipologia es la siguiente:

Tipo de deuda Principal intereses
vencido
Entidades de crédito 96.160.610 7.426.613
Emision bonos 25.000.000 3.279.472
Administraciones Publicas 38.367.745 5.833.923
Otros acreedores 12.659.489 1.144.286
TOTAL 172.187.844 | 17.684.294

El saldo de entidades de crédito vencido incluye el importe del crédito sindicado por importe de 84
millones de euros, que al no haberse cumplido de momento las condiciones suspensivas, se
considera vencido, aunque la Sociedad no haya recibido ninguna notificacion exigiendo su
devolucion.

Esta falta de liquidez se ha visto agudizada por la demanda de concurso y la suspensién de la
negociacion de las acciones de la Sociedad, que han ralentizado durante estos meses todas las
negociaciones de refinanciacion y de entrada de nuevos inversores, las cuales se han retomado tras
el levantamiento de dicha demanda. El Consejo de Administracion estima que el Grupo puede
solucionar en el corto y medio plazo esta falta de liquidez contando para ello con lo siguiente:

- Posibilidad de realizar una ampliacién de capital dineraria por un importe superior a 50
millones de euros, a suscribir por un grupo inversor latinoamericano, con el que se esta
negociando en estos momentos. Del importe de esta ampliacion, en caso de producirse, el
80% iria destinado a desarrollar el negocio internacional del Grupo.

- Activos sin cargas aportados en la ampliacion de capital de diciembre de 2010 (valorados en
mas de 75 millones de euros a 31 de diciembre de 2010), que ademas de ser destinados a la
obtencién de liquidez, estan siendo destinados a la refinanciacién de deuda financiera
vencida y préxima a vencer.

Estos activos estdn siendo utilizados en operaciones de financiacidn bancarias que se
formalizaran en los proximos dias y que permitiran obtener a la Sociedad liquidez suficiente
para atender los vencimientos mds inmediatos, asi como para atender las necesidades
operativas. Igualmente se esta ultimando una ampliacién de capital por aportaciones no
dinerarias consistentes en activos sin cargas por un importe aproximado de 40 millones de
euros, que permitirian igualmente obtencion de mas liquidez y refinanciar deuda financiera.

- Contrato de linea de capital con GEM, anunciado el pasado julio de 2010, por un importe de
60 millones de euros durante 3 afios, el cual no puede materializarse mientras no se levante
la suspension de la negociacidon de la accién. Este mismo contrato establece la emisién de
30.000.000 warrants a favor de GEM, que dan derecho a la entrega de una accién nueva por
cada warrant al precio de ejercicio de 1,00 euros. El total de las acciones susceptibles de ser
entregadas supondrian el 3,8% del capital actual.
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5. Riesgo de deterioro de los activos

Anualmente, el Grupo Fergo Aisa encarga a expertos independientes una valoracion de la totalidad
de sus activos inmobiliarios. No obstante, como ya ha sucedido de forma generalizada en el sector
inmobiliario, desde 2007 el valor de los activos inmobiliarios del Grupo se ha ido deteriorando
paulatinamente. En este escenario, el valor de mercado de los activos del Grupo Fergo Aisa podria
reducirse alin mas por varios factores, tales como un incremento de la oferta de suelo urbanizable o
de patrimonio en alquiler, o en caso de un agravamiento o prolongacién de la actual crisis del
mercado inmobiliario. Por este motivo, y considerando la evolucion en general de las valoraciones
de activos inmobhiliarios en los Gltimos meses, podrian existir minusvalias adicionales futuras en el
valor de mercado de los activos inmobiliarios. La dltima valoracidon realizada por expertos
independientes de los activos del Grupo corresponde a 31 de diciembre de 2010, y ha ascendido a
503 millones de euros. En relacidn a posibles futuros deterioros de los activos del Grupo, debemos
indicar que a efectos de la refinanciacion de determinados préstamos y de la negociacion de
posibles daciones en pago que estamos llevando a cabo, se estan realizando “pretasaciones” de
parte de los activos, incluidos algunos de los aportados en la ampliacion de capital de diciembre de
2010, que nos demuestran que durante el primer semestre de 2011, no se han producido
variaciones significativas en los valores de los activos.

A 30 de junio de 2011, el importe de las provisiones por deterioro de valor de los activos
inmobiliarios del Grupo asciende a 259,1 millones de euros, teniendo en cuenta que el Ultimo
informe de valoracion de activos del Grupo corresponde a 31 de diciembre de 2010. A este respecto
cabe sefialar que el importe en libros de los activos pignorados o hipotecados como garantia de
pasivos asciende a 432.707.434 euros Para compensar estas minusvalias, que afecta directamente a
la valoracidn econémica del Grupo, el Consejo de Administracion ya establecié una nueva estrategia
para el Grupo cuyo doble objetivo era un cambio en el modelo de negocio del Grupo, que debera
basarse en la actividad de construccidon, y un cambio en la procedencia de los ingresos. Con este
cambio en el modelo de negocio espera compensar la pérdida de valor del Grupo originado por las
minusvalias de los activos inmobiliarios, con los ingresos y beneficios futuros procedentes del
ambito de la construccion, ahora centrados en el ambito internacional.

Asi pues la estrategia corporativa de Grupo Fergo Aisa pasa por modificar el modelo productivo con
la finalidad de aportar las capacidades necesarias que puedan afrontar con garantias proximos ciclos
econémicos del sector inmobiliario con un mayor énfasis en el margen de negocio frente a la
rotacion de activos y primando la actividad constructora en mercados internacionales emergentes.
Para ello, el Consejo inicid diversas rondas de contactos y negociaciones para acceder a los
mercados exteriores, que en estos momentos se estdn desarrollando, habiendo avanzado
significativamente en la consecucidon final de contratos de construccion en diversos paises
emergentes.

A este respecto cabe destacar que se esta ultimando la consecucion de diversos proyectos de
construccion que el Consejo de Administracion estima que podrdan ser anunciados, una vez
formalizados en firme. Concretamente, existen 3 proyectos significativamente avanzados:

- Contrato estatal en Colombia para la construccion de hasta 150.000 viviendas de interés
social.

- Contrato de obra estatal para la construccion de hospitales, escuelas, vivienda social y otros
equipamientos en la Regidén Auténoma del Kurdistdn Iraqui. En estos momentos se esta
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procediendo a la constitucién de una sociedad mixta con un socio local (Harnaz Group
Company), para el desarrollo de dicho negocio.

- Contrato para la construccion de un estadio olimpico en Mosul (lraq), mediante asociacidn
con la sociedad de ingenieria Brufau, Obiol, Moya & Ass, S.L.P. (BOMA). Dicho proyecto, ya
licitado, ha sido adjudicado inicialmente a nuestro Grupo, si bien oficialmente no se ha
recibido la correspondiente notificacion.

6. Riesgo de desequilibrio patrimonial

A 31 de diciembre de 2010, el patrimonio neto consolidado de la Sociedad era de -44,9 millones de
euros, incluyendo una provision por deterioro de existencias por importe de 255,9 millones de
euros. Asimismo, a 31 de diciembre de 2010, el patrimonio neto individual de Fergo Aisa ascendia a
3 millones de euros, incluyendo una provision por deterioro de existencias por importe 27,2
millones de euros y una provision por deterioro de inversiones financieras en empresas promotoras
inmobiliarias de 257,4 millones de euros. El Real Decreto Ley 10/2008, cuya vigencia ha sido
ampliada por el Real Decreto Ley 5/2010, de 31 de marzo, permite que las pérdidas por deterioro
reconocidas en la cuentas anuales de las sociedades durante los dos ejercicios anuales siguientes al
31 de diciembre de 2008 que deriven del Inmovilizado Material, de las Inversiones Inmobiliarias o de
las Existencias no se tengan en cuenta a los efectos del régimen legal general de reduccidn
obligatoria de capital por pérdida del art. 163.1 de la LSA o de disolucidn por pérdidas graves de los
arts. 260.1.42 LSA o 104.1.e} LSRS. Teniendo en cuenta las provisiones por deterioro de 27,2
millones de euros y 257,4 millones de euros, el patrimonio neto individual de la Sociedad ascenderia
a 287,6 millones de euros a 31 de diciembre de 2010. En este caso, la Sociedad no se encuentra en
causa de disolucién, en estos momentos. Sin embargo para paliar este riesgo, la Sociedad cuenta en
el corto plazo con poder formalizar las operaciones de ampliacién de capital comentadas
anteriormente, mientras que en el medio plazo, estima que los ingresos procedentes de la actividad
constructora, podran compensar los posibles futuros deterioros de los activos inmobiliarios, que son
los principales causantes del desequilibrio patrimonial.

Estimacién de resultados a 30 de septiembre de 2011

El resultado estimado del Grupo Fergo Aisa a 30 de septiembre de 2011, presenta un beneficio neto
conselidado de 3,7 millones de euros aproximadamente, habiendo tenido unos ingresos durante los
nueve meses del presente ejercicio de 6,5 millones de euros. A 30 de septiembre de 2011 la deuda
financiera consolidada asciende a 418 millones de euros, mientras que el patrimonio neto
consolidado del Grupo se sitia en -40,4 millones de euros (6 millones de euros en Fergo Aisa, S.A.),
incluyendo una provision por deterioro consolidada de existencias a 30 de septiembre de 2011 de
259,1 millones de euros.
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Por UGltimo les informamos que la Sociedad ha solicitado a la CNMV el levantamiento de la
suspension de negociacién de sus acciones y en los proximos dias se anunciara la convocatoria de la
Junta de Accionistas que deberd aprobar las Cuentas Anuales del ejercicio 2010.

Atentamente,

D. Carlos Fernandez Gémez
Presidente y Consejero Delegado
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Informe de auditoria de cuentas anuales consolidadas

A tos accionistas de TERGO AISA, S.A,

1.

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de FERGO AlISA, S.A. (la Sociedad
Dominante) Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (el Grupo), gue comprenden el balance de
situacién consolidado al 31 de diciembre de 2010, la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, el estado consolidado de resultado global, el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado, v la memoria
consotidada correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Como se indica
en la Nota 3.a de la memoria adjunta, los Administradores son responsables de la
formulacién de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las Normas internacionales
de Informacién Financiera, adoptadas por la Unidn Europea, y demds disposiciones del
marco normative de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinién sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto,
basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas vigente en Espafia, que requiere el examen, mediante ta realizacion
de pruebas selectivas, de la evidendia justificativa de las cuentas anuales consolidadas v la
evaluacién de si su presentacion, los principios y criterios contables utilizados y las
estimaciones realizadas, estdn de acuerdo con el marco nornmative de informacion
financiera que resulta de aplicacion,

En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas det ejercicic 2010 adjuntas expresan,
en todos los aspectos significativos, la imagen fiel det patrimonio consolidado y de la
situacion financiera consolidada de FERGO AISA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES al 31
de diciembre de 2010, y de los resultados consolidados de sus operaciones, de los cambios
en el patrimonic neto consolidado, y de sus flujos de efectivo consolidados
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, y contienen ta informacion
necesaria y suficiente para su interpretacion y comprensién adecuada de conformidad con
las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unidn Europea, y
demés disposiciones del marco normativo de informacion financiera que resultan de

aplicacion.

Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, Wamamos la atencién respecto a lo sefialado
en la Nota 3.d de la memoria consolidada adjunta, en la que se menciona que la situacion
del mercado inmobiliario se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007. La
disminucién de la demanda de viviendas, unido al exceso de oferta y en especial a la crisis
financiera intemacional, han afectado a las valoraciones de los activos inmobiliarios y han
ocasionade un endurecimiento en las condiciones de financiacion y unas mayores
restricciones de acceso a la misma. Fsta situacién ha afectado negativamente al Grupo que
ha ncurrido en pérdidas significativas en los ejercicios 2008, 2009, y 2010 y presenta, a 31
de diciembre de 2010, un patrimonio neto negativo. Asimismo, una parte importante de
las sociedades del Grupo han entrado en situacion de patrimonio neto negativo y/o se
encuentran en desequilibrio patrimonial,
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Adicionalmente, tal y como se indica en la Nota 18 de "Pasivos Financieros”, con fecha 8
de abril de 2010 se firmd una novacién del préstamo sindicado de 84,1 millones de euros
que inclufa determinadas obligaciones que se debian cumplir antes del 30 de junio de
2010, siendo las mas importantes y pendientes de cumplimiento a la fecha actual, una
aportacién de fondos de un importe minimo de 23 millones de euros mediante una
aportacién de tapital dineraria o mediante cualquier tipo de aportacién que tenga la
consideracion de deuda subordinada, y la finalizacion de la refinanciacién de la totatidad
de la deuda bilateral. A fecha de formulacion de estas Cuentas Anuvales Consolidadas, se
ha suscrito la ampliacién de capital dineraria por tan solo 5,2 millones de euros (Nota
16.a), v la totalidad de la deuda bilateral ain no estd refinanciada, existiendo ademas
nuevas deudas vencidas e impagadas, algunas de las cuales han dado lugar a procesos
judiciales en los que se rectama el pago de las mismas (véase la Nota 25 adjunta). En dicha
Nota 25, se detallan asimismo otras demandas y contingencias de las que se tiene
conocimiento a fa fecha de formulacitn de estas Cuentas Anuales Consolidedas, si bien no
se puede asegurar que estén todas reflejadas dada ta situacién actual del Grupo, pudiendo
surgir pasivos adicionales a los registrados. Asimismo, tal y como se indica en la Nota 24 de
“Administraciones Pablicas”, en {a Nota 22 de “Acreedores comerciales corrientes”, en la
Nota 23 de “Otras deudas™ vy en la Nota 17 de “Emisiones de Obligaciones y otros valores
negociables”, a la fecha de formulacién de estas Cuentas Anuales Consolidadas, la mayoria
de las deudas con la Administracion Plblica, proveedores, bonistas, y acreedores por
varios conceptos, estin vencidas y/o impagadas, y en fase de renegociacion.

Asimismo, en fecha 18 de abril de 2011 tuvo entrada en el Juzgada de to Mercantil N° 1 de
Barcelona una solicitud de declaracién de concurso necesario presentada por el acreedor
Caixa d’Estalvis de Catalunya, Tarragona y Manresa referente a la Sociedad Dominante,
invocando la insolvencia actual de ésta. El Magistrado Juez titular de dicho Juzgado
admitid a trdmite {a solicitud de concurso necesario. Como consecuencia de ello, las
acciones de la Sociedad Dominante, que tal como se indica en la Nota 1.d de las cuentas
anuales adjuntas estan admitidas a cotizacién en el mercado continuo de la Bolsa
Espafiola, se encuentran actuatmente suspendidas de cotizacidn.

Considerando lo indicado en los parrafos anteriores, la capacidad del Grupo para continuar
sus operaciones, realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segin la
clasificacién que figura en las cuentas anuales consolidadas adjuntas, que han sido
preparadas asumiende que tal actividad continuard, dependera del cumplimiento de las
obligaciones del acuerdo de novacién del préstamo sindicado anteriormente mencionado,
que engloba también la refinanciacién de las deudas bilaterales, de alcanzar un acuerdo
de refinanciacion con las Administraciones Plblicas, proveedores, bonistas, y otros
acreedores varios, de la recuperacién del mercado inmobiliarlo, del apoyo de los
accionistas y/o entrada de nuevos inversores mediante nuevas ampliaciones de capital, y
de la vuelta a la cotizacién de las acciones de la Sociedad Dominante, lo que no es
susceptible de evaluacion objetiva por nuestra parte.
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4. Sin que afecte a nuestra opinién de auditoria, lamamos la atencidn respecto a lo sefialado
en la Nota 3.d de la memaria consolidada adjunta, en la que se menciona que en la
determinacién del valor de mercado de las existencias (activos inmobiliarios), se han
utilizado valoraciones reslizadas por expertos independientes que estdn basadas en
estimaciones sobre flujos de caja futuros, rentabilidades esperadas y transacciones
comparables, lo cual debe tenerse en consideracién en la interpretacion de las cuentas
anuales consolidadas adjuntas, Tal y como se indica en la Nota 13 de la memoria
consolidada adjunta, el efecto del deterioro acumulado en el patrimonio neto del Grupo es
de 255.941 miles de euros. Considerando la evolucion en general de las valoraciones de
activos inmobiliarios en los ltimos meses, muy especialmente en el caso del suelo ristico,
que conforma una parte muy significativa del total del stock del Grupo, la existencia de
muy pocas transacciones comparables, y la situacién financiera del Grupo mencionada en
el parrafo anterior, que puede implicar la necesidad de realizar activos inmobiliarios en el
corto plazo, entendemos que podrian existir minusvalfas adicionates en el valor de
mercado de los activos inmobiliarios, no registradas en las cuentas anuales consotidadas
adjuntas, que ho son susceptibles de valoracion objetiva a la fecha actual.

5. Sin que afecte a nuestra opinidn de auditoria, llamamos la atencién respecto a que con
fecha 30 de septiembre de 2011, la Sociedad Dominante y Caixa d”Estalvis de Catalunya,
Tarragona y Manresa han alcanzado un acuerdo por el cual esta (ltima ha retirado la
solicitud de declaracidn de concurso necesario presentada contra FERGO AISA, S.A.
mencionada en el tercer parrafo del parrafo 3 anterior. Como consecuencia de ello, el 4
de octubre de 2011, el Magistrado Juez del Juzgado de lo Mercantil N° 1 de Barcelona, ha
dispuesto la conclusién del procedimiento de declaracion de concurso necesario.

6. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2010, contiene [as explicaciones
que los Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacién
del Grupo, la evolucién de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante
de las cuentas anuales consolidadas. Hemos verificade que la informacién contable que
contiene el citado informe de gestién consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas del ejercicio 2010. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no
incluye la revisién de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables

de FERGO AISA, S.A. Y SOCIEDADES DEPENDIENTES. colédi
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Barcelona, 30 de abril de 2011 a excepcién del parrafo 5 cuya fecha es del dia %' de octubre
de 2011
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