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INFORME DE AUDITORIA INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS
Alos accionistas de Alza Real Estate, S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales consolidadas

Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas adjuntas de la sociedad Alza Real Estate, S.A. y sociedades
dependientes, que comprenden el balance consolidado al 31 de diciembre de 2014, la cuenta de pérdidas y
ganancias 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
terminado en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales consolidadas

Los administradores de la sociedad dominante son responsables de formular las cuentas anuales consolidadas
adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
consolidados de Alza Real Estate, S.A. y sociedades dependientes, de conformidad con las Normas Internacionales
de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demés disposiciones del marco normativo de
informaci6n financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir
la preparacién de cuentas anuales consolidadas libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinién sobre las cuentas anuales consolidadas adjuntas basada en i
nuestra auditoria. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditorfa de cuentas vigente en Espaifia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de ética, asi
como que planifiquemos y ejecutemos la auditorfa con el fin de obtener una seguridad razonable de que las
cuentas anuales consolidadas estan libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los importes y la
informacion revelada en las cuentas anuales consolidadas. Los procedimientos seleccionados dependen del juicio
del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales consolidadas,
debida a fraude o error. Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en cuenta el control interno
relevante para la formulacién por parte de los administradores de la sociedad dominante de las cuentas anuales
consolidadas, con el fin de disefiar los procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.
Una auditorfa también incluye la evaluacién de la adecuacién de las politicas contables aplicadas y de la
razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asi como la evaluacién de la presentacién
de las cuentas anuales consolidadas tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para
nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales consolidadas adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio consolidado y de la situacién financiera consolidada de la sociedad Alza Real Estate,
S.A.y sociedades dependientes a 31 de diciembre de 2014, asf como de sus resultados consolidados y flujos de
efectivo consolidados correspondientes al ejercicio 2014 terminado en dicha fecha, de conformidad con las
Normas Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demés disposiciones del
marco normativo de informacién financiera que resultan de aplicacién en Espafia,

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 913 083 566, www.pwc.com/es 2

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, folio 75, tomo 9.267, libro 8,054, seccion 3*
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 031280



Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién respecto de lo sefialado en la nota 2.2 de la memoria consolidada adjunta, en la que se
indica que el Grupo continda con el proceso de reestructuracién de su deuda iniciado en el ejercicio 2012 y donde
se describe el importe de refinanciaciones y daciones en pago realizadas durante el afio 2014 y hasta la fecha de
formulacién de las presentes cuentas anuales consolidadas. Igualmente, y dentro de este proceso de
reestructuracion, el Grupo ha firmado un acuerdo con Urbas Grupo Financiero, S.A. (en adelante “Urbas”) para
traspasar parte de sus activos inmobiliarios junto con las deudas garantizadas por dichos activos que se detallan
en la nota 12 de la memoria adjunta. A la fecha de nuestro informe de auditorfa y en el marco del mencionado
proceso de reestructuracion, el Grupo continfia en negociaciones con entidades financieras de la deuda vencida y
con vencimiento en 2015 por importe de 74.400 miles de euros y con otros acreedores, principalmente Hacienda
Publica, una vez vencida su deuda por importe de 21.296 miles de euros (ver nota 2.2.). Igualmente, y como se
indica en la nota 12 de la memoria consolidada adjunta, continda en curso el cierre del acuerdo con Urbas en el
que se traspasaria parte de la deuda financiera anteriormente mencionada. Tal y como se indica en la nota 3.3 de
la memoria consolidada adjunta, el presupuesto de flujo de caja para el ejercicio 2015 contempla la finalizacién
con éxito de este proceso de refinanciacion bancaria y con la Hacienda Piiblica, asi como del acuerdo con Urbas.
Todos estos procesos siguen en curso a la fecha de este informe y, por tanto, esta circunstancia representa una
incertidumbre material que puede generar dudas significativas sobre la capacidad del Grupo para continuar con
sus operaciones y realizar sus activos y liquidar sus pasivos por los importes y segtin la clasificacién con las que
figuran en las cuentas anuales consolidadas adjuntas. No obstante, los administradores de ]a sociedad dominante
han formulado las presentes cuentas anuales consolidadas bajo el principio de empresa en funcionamiento, por la
confianza depositada en la finalizacién con éxito de los procesos de refinanciacion y del acuerdo con Urbas
anteriormente mencionados. Esta cuestién no modifica nuestra opinién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2014 contiene las explicaciones que los administradores de
la sociedad dominante consideran oportunas sobre la situacién de Alza Real Estate, S.A. y sociedades
dependientes, la evolucién 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 gestion
concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014. Nuestro trabajo como auditores se limita
a la verificacién del informe de gestién consolidado con el alcance mencionado en este mismo parrafo y no incluye
la revisién de informacién distinta de la obtenida a partir de los registros contables de la sociedad Alza Real
Estate, S.A. y sociedades dependientes.
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INFORME DE AUDITOR{A INDEPENDIENTE DE CUENTAS ANUALES

Alos accionistas de Alza Real Estate, S.A.:
Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales adjuntas de la sociedad Alza Real Estate, S.A., que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2014, 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 terminado
en dicha fecha.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de Alza Real
Estate, S.A., de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad
en Espafia, que se identifica en la nota 2.a de la memoria adjunta, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparacién de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a
fraude o error.

Responsabilidad del auditor

Nuestra responsabilidad es expresar una opinion sobre las cuentas anuales adjuntas basada en nuestra
auditorfa. Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la
auditoria de cuentas vigente en Espafia. Dicha normativa exige que cumplamos los requerimientos de
ética, asf como que planifiquemos y ejecutemos la auditorfa con el fin de obtener una seguridad
razonable de que las cuentas anuales estén libres de incorrecciones materiales.

Una auditorfa requiere la aplicacién de procedimientos para obtener evidencia de auditoria sobre los
importes y la informacién revelada en las cuentas anuales. Los procedimientos seleccionados
dependen del juicio del auditor, incluida la valoracién de los riesgos de incorreccién material en las
cuentas anuales, debida a fraude o error, Al efectuar dichas valoraciones del riesgo, el auditor tiene en
cuenta el control interno relevante para la formulacién por parte de la entidad de las cuentas anuales,
con el fin de disefiar los procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las
circunstancias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la
entidad. Una auditorfa también incluye la evaluacién de la adecuacion de las politicas contables
aplicadas y de la razonabilidad de las estimaciones contables realizadas por la direccién, asf como la
evaluacién de la presentacion de las cuentas anuales tomadas en su conjunto.

Consideramos que la evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinién de auditoria.

Opinién

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la sociedad Alza Real Estate, S.A. a 31 de
diciembre de 2014, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio 2014
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.
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Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién respecto de lo sefialado en la nota 8.a de la memoria adjunta, en la que se indica
que Alza Real Estate, S.A. es la sociedad dominante de un grupo de sociedades que presenta cuentas
anuales consolidadas de forma separada de las cuentas anuales adjuntas. Con esta misma fecha
emitimos nuestro informe de auditoria de las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2014 de Alza
Real Estate S.A. y sociedades dependientes preparadas aplicando las Normas Internacionales de
Informacién Financiera adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE). Dicha opinién incluye un pérrafo
de énfasis por incertidumbre material sobre el proceso de reestructuracién de su deuda y del acuerdo
en curso con Urbas Grupo Financiero, S.A. (en adelante “Urbas”) firmado durante el ejercicio 2014
segtin el cual el Grupo traspasa parte de sus activos inmobiliarios junto con las deudas garantizadas
por dichos activos. A la fecha de nuestro informe de auditorfa y en el marco del mencionado proceso de
reestructuracién, el Grupo contintia en negociaciones con entidades financieras de la deuda vencida y
con vencimiento en 2015 por importe de 74.400 miles de euros y con otros acreedores, principalmente
Hacienda Publica, una vez vencida su deuda por importe de 21.296 miles de euros (ver nota 2.c.).
Igualmente, y como se indica en la nota 22 de la memoria adjunta, contintia en curso el cierre del
acuerdo con Urbas en el que se traspasaria parte de la deuda financiera anteriormente mencionada.
Tal y como se indica en la nota 4.1 de la memoria adjunta, el presupuesto de flujo de caja para el
ejercicio 2015 contempla la finalizacién con éxito de este proceso de refinanciacién bancaria y con la
Hacienda Publica, asf como del acuerdo con Urbas. Todos estos procesos siguen en curso a la fecha de
este informe y, por tanto, esta circunstancia representa una incertidumbre material que puede generar
dudas significativas sobre la capacidad del Grupo para continuar con sus operaciones y realizar sus
activos y liquidar sus pasivos por los importes y segiin la clasificacién con las que figuran en las
cuentas anuales adjuntas. No obstante, los administradores de la sociedad han formulado las presentes
cuentas anuales bajo el principio de empresa en funcionamiento, por la confianza depositada en la
finalizacién con éxito de los procesos de refinanciacién y del acuerdo con Urbas anteriormente
mencionados. Esta cuestién no modifica nuestra opinion.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

El informe de gestién adjunto del ejercicio 2014 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 gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio
2014. Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacién del informe de gestién con el alcance
mencionado en este mismo parrafo y no incluye la revisién de informacién distinta de la obtenida a
partir de los registros cpntables de la sociedad.
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