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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
Alos Accionistas de Alza Real Estate, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales de Alza Real Estate, S.A., que comprenden el balance al 31
de diciembre de 2011, la 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 formulacion de las cuentas anuales
de la sociedad, de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad (que se identifica en la Nota 2.a de la memoria adjunta) y, en particular, con los
principios y criterios contables contenidos en el mismo. Nuestra responsabilidad es expresar
una opinién sobre las citadas cuentas anuales en su conjunto, basada en el trabajo realizado de
acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espaiia,
que requiere el examen, mediante la realizacion de pruebas selectivas, de la evidencia
justificativa de las cuentas anuales y la evaluacién de si su presentacién, los principios y criterios
contables utilizados y las estimaciones realizadas, estidn de acuerdo con el marco normativo de
informacion financiera que resulta de aplicacion.

o En nuestra opinién, las cuentas anuales del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en todos los
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Alza Real
Estate, S.A. al 31 de diciembre de 2011, asi como de los 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 informacién financiera que resulta de aplicacién y, en particular, con
los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

3 El informe de gestién adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
administradores consideran oportunas sobre la situacién de la Sociedad, la evolucién 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 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la
verificacion del informe de gestién con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no
incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la
Sociedad.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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Rafael Pérez Guerra
Socio-Auditor de Cuentas
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7 de mayo de 2012
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INFORME DE AUDITOR{A DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de Alza Real Estate, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de Alza Real Estate, S.A. (la Sociedad) y
sociedades dependientes (el Grupo) que comprenden el balance de situacién consolidado al 31
de diciembre de 2011, 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 terminado en
dicha fecha. Como se indica en la nota 2.1) de la memoria adjunta, los administradores son
responsables de la formulacién de las cuentas anuales del Grupo, de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacion Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y 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 las cuentas anuales consolidadas y la
evaluaci6n de si su presentacién, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones
realizadas estan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que resulta de
aplicacion.

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2011 adjuntas expresan, en
todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién
financiera consolidada de Alza Real Estate, S.A. y sociedades dependientes al 31 de diciembre de
2011 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
las Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y
demas disposiciones del marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacion.

Tal y como se menciona en la Nota 2.1) de la memoria adjunta, los administradores de la
Sociedad con fecha 28 de mayo de 2012 reformularon las cuentas anuales respecto a las
formuladas con fecha 27 de marzo de 2012, sobre las que emitimos una opinién de auditoria el 7
de mayo de 2012 que incluia una salvedad por el registro del deterioro de ciertos activos
inmobiliarios por importe neto de 8,9 millones de euros mediante un cargo en el epigrafe
resultados acumulados del patrimonio, que de acuerdo con las Normas Internacionales de
Informacion Financiera deberia haberse registrado en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio 2011. Dicha salvedad no es de aplicacion en el presente informe de auditoria al haber
sido registrado adecuadamente el deterioro de dichos activos en las cuentas anuales
consolidadas reformuladas adjuntas.
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4. El informe de gestion consolidado adjunto del ejercicio 2011 contiene las explicaciones que los
administradores de Alza Real Estate, S.A. consideran oportunas sobre la situacién del Grupo, la
evolucion de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas
anuales consolidadas. Hemos verificado que la informacién contable que contiene el citado
informe de gestién consolidado concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del
ejercicio 2011. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién
consolidado con el alcance mencionado en este mismo pérrafo y no incluye la revisiéon de
informacion distinta de la obtenida a partir de los registros contables de Alza Real Estate, S.A.y
sociedades dependientes.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L.
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Rafael Pérez Guerra
Socio - Auditor de Cuentas
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