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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
MONTEBALITO, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de MONTEBALITO, S.A. (la Sociedad
dominante) Y SOCIEDADES DEPENDIENTES (el Grupo), que comprenden el estado de
situacién financiera consolidado al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de resultados
consolidada, el estado del resultado global consolidado, el estado de cambios en el
patrimonio neto consolidado, el estado de flujos de efectivo consolidado y la memoria
consolidada correspondientes al ejercicio anual terminade en dicha fecha. Como se indica
en la nota 3 de la memoria consolidada adjunta, los Administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la formulacidn de las cuentas anuales del Grupo, de
acuerdo con las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la
Union Europea, v demas disposiciones del marco normativo 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 auditoria de cuentas vigente en Espafia,
que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de [as cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de si su presentacion, los
principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo
con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinidn, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2013 adjuntas
expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y
de ia situacion financiera consolidada de MONTEBALITO, S.A. Y SOCIEDADES
DEPENDIENTES al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados consolidados
de sus operaciones y de los flujos de efectivo consolidados correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con Normas Internacionales de
Informacion Financiera, adoptadas por la Union Europea, y demas disposiciones del
marco normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion.

3. Sin que afecte a nuestra opinion de auditoria, llamamos la atencidon respecto de lo
sefialado en las Notas 3.g. y 20 de la memoria consolidada adjunta en relacion con las
perdidas acumuladas en los Ultimos ejercicios y la situacion financiera del Grupo. Estas
condiciones son indicativas de la existencia de una incertidumbre significativa scbre la
capacidad del Grupo para continuar con sus operaciones de forma que pueda realizar sus
activos, incluyendo los activos por impuesto diferido, y liquidar sus pasivos por los
importes y segun la clasificacién con que figuran en las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, las cuales han sido formuladas asumiendo que la actividad del Grupo
continuara. En este sentido, la continuidad de dichas operaciones quedara supeditada al
cumplimiento del plan de negocio aprobade por el Consejo de Administracién de la
Sociedad dominante y a la consecucién de acuerdos suficientes con las entidades
financieras acreedoras y particularmente con aquellas en las que se han producido
impagos de cuctas de préstamos, como se indica en la Nota 20 de la Memoria
consolidada adjunta, que permitan financiar o cancelar los vencimientos futuros de las
deudas contraidas.
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Llamamos la atencién respecto de io sefialado en las Notas 3.h., 4, 7 y 8 de la memoria
consolidada adjunta respecto de la determinacion del valor de las instalaciones
fotovoltaicas. En este sentido, con fecha 14 de julio de 2013, ha entrado en vigor el Real
Decreto — Ley 92013, por el que se adoptan medidas urgentes para garantizar la
estabilidad financiera del sistema eléctrico. Dicho Real Decreto — Ley establece los
principios sobre los que se articulara el régimen juridico y econdmico aplicable a las
instalaciones de produccién de energia eléctrica a partir de fuentes de energia
renovables, cogeneracién y residuos. Adicionalmente, con fecha 31 de enero de 2014 el
Ministerio de Industria, Energia y Comercio ha remitido la propuesta de orden por la que
se aprueban los pardmetros retributivos de las instalaciones de energia renovabies,
cogeneracion y residuos. A fecha de formulacion de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas dicha propuesta de orden ministerial sigue en fase de consulta. Los
Administradores de la Sociedad dominante han realizado su mejor estimacién sobre los
impactos derivados del nuevo marco regulatorio considerando el borrador de propuesta
de orden ministerial. En este contexio, la valoracién de los parques fotovoltaicos
dependera del resultade del desarrollo normative que finalmente se apruebe. Asimismo,
en la valoracion de dichos activos, tal y como se indica en la Nota 8 de la memoria
adjunta, se han tenido en consideracién las estimaciones realizadas en cuanto al probable
desenlace de los procedimientos legales y administrativos en curso con la Administracion
Publica respecto del régimen tarifario a aplicar en dichos parques. Estas circunstancias
deberan ser tenidas en cuenta en la interpretacion de las cuentas anuales consolidadas
adjuntas.

Asimismo, llamamos la atencién respecto de lo sefialado en las Notas 3.h., 4, 8§, 9, 12y
13. de la memoria consolidada adjunta, en las que se menciona que en la determinacion
del valor de mercado de los activos inmobiliarios del Grupo se han utilizado valoraciones
realizadas por terceros independientes que estan basadas en estimaciones sobre flujos
de caja futuros, rentabilidades esperadas y otras variables en las que podrian tener un
efecto significativo en el corto plazo el comportamiento de la oferta del mercado
inmobiliario. Como se indica en la nota 3.h. de la memoria consolidada adjunta, para las
estimaciones realizadas en las cuentas anuales consolidadas adjuntas y en la elaboracion
del plan de negocio del Grupo, los Administradores han tenido en consideracién los
mencionados valores de mercado de los activos inmabiliarios. Esta circunstancia, debe
tenerse en cuenta en la interpretacién de las cuentas anuales consolidadas adjuntas.

4. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicic 2013 contiene las explicaciones
que los administradores de MONTEBALITO, S.A. consideran oportunas sobre la situacion
del Grupa, la evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante
de las cuentas anuales. Hernos verificado que la informacion contable que contiene el
citado informe de gestion consolidado concuerda con la de las cuentas anuales
consolidadas det ejercicio 2013. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion
del informe de gestiéh consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y
no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir de los registros
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES

A los Accionistas de
MONTEBALITO, S.A.

1. Hemos auditado las cuentas anuaies de MONTEBALITO, S.A. {la Sociedad), que
comprenden ef balance al 31 de diciembre de 2013, Ia cuenta de pérdidas y ganancias, el
estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son
responsables de la formulacién de las cuentas anuales de la Sociedad, de acuerdo con el
marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad (que se identifica en la
Nota 1 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las
citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la
normativa reguladora de la aclividad de auditorla de cuentas vigente en Espafia, que
requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacion de si su presentacién, los principios y
criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, estan de acuerdo con el marco
normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion.

2. En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos
los aspectos significativos, fa imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de
MONTEBALITO, S.A. al 31 de diciembre de 2013, asi como de fos resultados de sus
operaciones y de sus flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en
dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta
de aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el
mismo.

3. 8in que afecte a nuestra opinién de auditoria, llamamos la atencién respecto de lo
sefialado en las Notas 1 y 10.2.a. de la memoria adjunta en relacién con las pérdidas
acumuladas en los dltimos ejercicios y la situacién financiera de la Sociedad. Estas
condiciones son indicativas de la existencia de una incertidumbre significativa sopre la
capacidad de la Sociedad para continuar con sus operaciones de forma que pueda
realizar sus activos, incluyendo los activos por impuesto diferido, y liquidar sus pasivos por
los importes y segln la clasificacion con que figuran en las cuentas anuales adjuntas, las
cuales han sido formuladas asumiendo que la actividad de la Sociedad continuara. En
este sentido, la continuidad de dichas operaciones quedara supeditada al cumplimiento
del plan de negocio aprobado por el Consejo de Administracién de la Sociedad y a la
consecucién de acuerdos suficientes con las entidades financieras acreedoras y
particularmente con aquellas en las que se han producido impagos de cuotas de
préstamos, como se indica en la Nota 10.2.a. de la Memoria adjunta, que permitan
financiar o cancelar los vencimientos futuros de las deudas contraidas.

Llamamos la atencion respecto de lo sefialado en la Nota 10.3 de la memoria adjunta
respecto de la determinacién del valor de la Sociedad participada Montebalito Energias
Renovables, S.A. En este sentido, con fecha 14 de julio de 2013, ha entrado en vigor el
Real Decreto — Ley 9/2013, por el que se adoptan medidas urgentes para garantizar la
estabilidad financiera del sistema eléctrico. Dicho Real Decreto — Ley establece los
principios sobre los que se articulara el régimen juridico y econémico aplicable a las
instalaciones de produccién de energia eléctrica a partir de fuentes de energla
renovables, cogeneracion y residuos. Adicionalmente, con fecha 31 de enero de 2014 el
Ministerio de Industria, Energla y Comercio ha remitido la propuesta de orden por la que
se aprueban los pardmetros refributivos de las instalaciones de energia renovables,
cogeneracion y residuos. A fecha de formulacion de las cuentas anuales adjuntas dicha
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propuesta de orden ministerial sigue en fase de consulta. Los Administradores de la
Sociedad han realizado su mejor estimacién sobre los impactos derivados del nuevo
marco regulatoric considerando el borrador de propuesta de orden ministerial. En este
contexto, la valoracién de la paricipacion que la sociedad mantiene en Montebalito
Energlas Renovables, S.A. por importe de 4.800.000 euros incluida en el epigrafe
“Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo® dependera del resultado
del desarrollo normativo que finalmente se apruebe. Asimismo, en la valoracion de dicha
participacion, tal y como se indica en la Nota 10.3. de la memoria adjunta, se han tenido
en consideracion las estimaciones realizadas en cuanto al probable desenlace de ios
procedimientos legales y administrativos en curso con la Administracién Publica respecto
del régimen tarifario a aplicar en dichos parques. Estas circunstancias deberan ser tenidas
en cuenta en la interpretacion de las cuentas anuales adjuntas.

Asimismo, llamamos la atencion respecto de lo sefialado en las Notas 1, 3, 6, 8 y 10.3. de
la memoria adjunta, en las que se menciona que en la determinacién del valor de
mercado de los activos inmobiliarios de la Sociedad y sus sociedades participadas se han
utilizado valoraciones realizadas por terceros independientes que estdn basadas en
estimaciones sobre flujos de caja futuros, rentabilidades esperadas y otras variables en
las que podrfan tener un efecto significative en el corto plazo el comportamiento de la
oferta del mercado inmobiliaric. Como se indica en la nota 1 de la memoria adjunta, para
las estimaciones realizadas en las cuentas anuales adjuntas y en la elaboracién del plan
de negocio de la Sociedad, los Administradores han tenido en consideracién los
mencionados valores de mercado de los activos inmobiliarios. Esta circunstancia debe
tenerse en cuenta en la interpretacién de las cuentas anuales adjuntas.

4. El informe de gestion adjunto del ejercicio 2013 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oporfunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucion de
sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales.
Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado informe de gestién
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2013. Nuestro trabajo como
auditores se limita a la verificacion del informe de gestion con el alcance mencionado en
este mismo parrafo y no incluye la revision de informacion distinta de la obtenida a partir
de los registros contables de la Scciedad.
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