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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES CONSOLIDADAS

A los Accionistas de
Ayco Grupo Inmobiliario, S.A.:

1. Hemos auditado las cuentas anuales consolidadas de AYCO GRUPO INMOBILIARIO, S.A. (la
“Sociedad Dominante”) y SOCIEDADES DEPENDIENTES (“el Grupo™) que comprenden el
balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2013 y la cuenta de pérdidas y ganancias
consolidada, el estado del resultade 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 focha. Como se indica en la Nota 3.1 de la memoria
consolidada adjunta, los Administradores de la Sociedad Dominante son responsables de la
formulacién de las cuentas anvales consolidadas del Grupo, de acuerdo con las Normas
Internacionales de Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea, y demds disposiciones
del marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo. Nuestra responsabilidad es
expresar una opinion sobre las citadas cuentas anuales consolidadas en su conjunto, basada en el
trabajo realizado. Excepto por la salvedad mencionada en el apartado 2 siguiente, el trabajo se ha
realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia, que requiere el examen, mediante la realizaciéon de pruebas selectivas, de la evidencia
Justificativa de las cuentas anuales consolidadas y la evaluacién de si su presentacién, los principios
y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas eston de acuerdo con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion.

2. Tal y como se indica en la Nota 5.6 de la memoria consolidada adjunta, las 0ltimas tasaciones
efectuadas por experto independiente sobre los activos inmobiliarios del Grupo se realizaron con
fecha 25 de marzo de 2013. Habiendo trascurrido un afio desde las tiltimas tasaciones disponibles y
considerando la evolucion que la valoracién de los activos inmobiliarios ha experimentado en
Espafia en los tltimos meses, no nos ha sido posible verificar el valor neto realizable de los activos
inmobiliarios del Grupo, cuyo valor neto contable asciende a 74.114 miles de euros al 31 de
diciembre de 2013 (véase Nota 11 de la memoria consolidada adjunta).

3. Segin se indica en la Nota 11 de la memoria consolidada adjunta, en el ejercicio 2013 la Sociedad
Dominante y una entidad financiera suscribieron un acuerdo en relacién con la promocion
inmobiliaria Vicario IV situada en Malaga, en virtud del cual la Sociedad Dominante dio de baja en
2013 la totalidad de las existencias inmobiliarias correspondientes a la mencionada promocion asi
como el pasivo hipotecario asociado,

De acuerdo con principios de contabilidad generalmente aceptados, la venta de un activo debe ser
reconocida y regisirada en los estados financieros cuando, entre otras condiciones, se hayan
transferido al comprador los riesgos y beneficios, de tipo significative, derivados de la propiedad de
los bienes. Al 31 de diciembre de 2013, no se cumplia la condicidn de transferencia de los riesgos y
beneficios significativos asociados a la propiedad de determinadas viviendas de la citada promocion.
En este sentido, los epigrafes “Existencias” y “Deudas a corto plazo — Deudas con entidades de
crédito” del balance de situacion consolidado al 31 de diciembre de 2013 adjunto se encuentran
infravalorados en 1.996 miles de euros y 2.045 miles de euros, respectivamente. Asimismo los
epigrafes “Importe neto de la cifra de negocios — Ventas” y “Aprovisionamientos — Consumo de
mercaderfas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2013 se encuentran
infravalorados en 2.394 miles de euros y 2.391 miles de euros, respectivamente y el epigrafe
“Ingresos financieros” de ta cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio 2013 adjunto
s¢ encuentra sobrevalorado en 52 miles de euros. Sin perjuicio de lo anterior, con posterioridad al
cierre del ejercicio 2013 (véase Nota 22 de la memoria consolidada adjunta) ha tenido lugar la venta
a terceros de la préctica totalidad de las viviendas. El coste neto de la tnica vivienda pendiente de
venta a la fecha de formulacién de las cuentas anuales consolidadas adjuntas asciende a 321 miles de
euros y la deuda financiera asociada a 314 miles de euros.
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4. En nuestra opinion, excepto por los efectos de aquellos ajustes que podrian haberse considerado
necesarios si hubiéramos dispuesto de la informacién indicada en el apartado 2 anterior y excepto
por la salvedad indicada en el apartado 3 anterior, las cuentas anuales consolidadas del gjercicio
2013 adjuntas expresan, en fodos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
consolidado y de la situacién financiera consolidada de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. ¥ Sociedades
Dependientes al 31 de diciembre de 2013, asi como de los resultados consolidados de sus
operaciones y de sus flujos de efectivo consolidados correspondientes al gjercicio anual terminado
en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de Informacién Financiera,
adoptadas por la Unién Europea, y demds disposiciones del marco normativo de informacién
financiera que resultan de aplicacién.

5. Sin que afecte a nuestra opinién de auditorfa, llamamos fa atencién respecto a lo sefialado en 1a Nota
3.10 de la memoria consolidada adjunta, en la que se hace referencia a la situacién del mercado
inmobiliario, que se ha deteriorado paulatinamente desde mediados de 2007 v a los efectos que dicha
situacion ha ocasionado en la posicién financiera y patrimonial del Grupo. Tal y como se indica en
las Notas 11 y 14 de la memoria consolidada adjunta el Grupo ha formalizado a lo largo del ejercicio
2013 determinados acuerdos con las entidades acreedoras que le han permitido cancelar una parte de
su deuda financiera a cambio de la venta y entrega de los activos inmobiliarios que la garantizaban.
A pesar de ello, al 31 de diciembre de 2013 el Grupo mantiene contraidas obligaciones de naturaleza
financiera y con las Administraciones Piblicas que se encuentran vencidas (véanse Notas 14.2 y
15.1 de la memoria consolidada adjunta), y que estan siendo objeto de negociacién. Asimismo,
segln se indica en la Nota 12.6 de la memoria consolidada adjunta, como consecuencia de las
pérdidas acumuladas, la Sociedad Dominante presenta al 31 de diciembre de 2013 un patrimonio
neto negativo, circunstancia contemplada como causa de disolucion con arreglo al articulo 363 de la
Ley de Sociedades de Capital a no ser que el capital social se aumente o se reduzca en la medida
suficiente, y siempre que no sea procedente solicitar la declaracién de concurso. En este sentido, los
Administradores de la Sociedad Dominante estiman que es probable que el Grupo alcance un
acuerdo con su principal acreedor financiero para la reestructuracién de su deuda en unos términos
que permitan subsanar el desequilibrio patrimonial y evitar la disolucion de la Sociedad Dominante,
motivo por el cual los Administradores de Ayco Grupo Inmobiliario, S.A. han elaborado las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2013 adjuntas de acuerdo con el principio de empresa en
funcionamiento.

Todas estas circunstancias indican la existencia de una incertidumbre significativa sobre la
capacidad del Grupo para continuar sus operaciones. En este contexto, fa capacidad de la Sociedad
Dominante para restablecer su equilibrio patrimonial, evitar su disolucion y realizar sus activos y
hacer frente a sus pasivos por los importes y segin la clasificacion con que figuran en las cuentas
anuales consolidadas del ejercicio 2013 adjuntas, estd sujeta a la finalizacion con éxito de las
negociaciones mencionadas anteriormente y a la formalizacién de los oportunos acuerdos,

6. El informe de gestién consolidado adjunto del ejercicio 2013 contiens las explicaciones que los
Administradores de la Sociedad Dominante consideran oportunas sobre la situacion del Grupo, la
evolucidn de sus negocios y sobre otros asuntos y no forma parte integrante de las cuentas anuales
consolidadas. Hemos verificado que la informacioén contable que contiene el citado informe de
gestién consolidade concuerda con la de las cuentas anuales consolidadas del gjercicio 2013.
Nuestro trabajo como auditores se limita a la verificacion del informe de gestién consotidado 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 del Grupo.
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