INFORME DE PROCEDIMIENTOS ACORDADOS

CETURSA SIERRA NEVADA, S.A.

Ell FRNST & YOUNG



sird

5 B FE VLY R f Ernst & Young, S.L.
& &gﬁ& | @U%jﬁ Avda. de la Palmera, 33
41013 Sevilla

Tel.: 954238711
Fax: 954 239 437
www.ey.com/es

gﬁ;g
LN
o
&

&

INFORME DE PROCEDIMIENTOS ACORDADOS

A los Accionistas de Cetursa Sierra Nevada, S.A.,

Muy sefiores nuestros:

Atendiendo a su solicitud, hemos realizado los procedimientos acordados con Ustedes y
relacionados mas adelante, sobre la informacién financiera intermedia al 31 de diciembre
de 2011 que comprende el balance de situacion intermedio al 31 de diciembre de 2011y la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo comprendido entre el 1 de eneroy el 31 de
diciembre de 2011 de Cetursa Sierra Nevada, S.A., que se muestran en el Anexo |, cuya
preparacidn es responsabilidad de la Direccién de la Sociedad. Nuestro trabajo se realizé de
acuerdo con la Norma Internacional sobre Servicios Relacionados aplicable a trabajos de
procedimientos acordados.

Los procedimientos acordados fueron efectuados sélo con el objeto de asistirles en el
propdsito de realizar un andlisis de la situacién financiero-contable de la informacion
financiera intermedia al 31 de diciembre de 2011 y consistieron en:

1. Obtencién de fa informacion financiera intermedia al 31 de diciembre de 2011 que
comprende el balance de situacion intermedio al 31 de diciembre de 2011 y la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo de 12 meses comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2011.

2. Solicitud de una Carta de Manifestaciones Generales de la Direccién segin modelo
similar al establecido por el ICAC.

3. Circularizacion de los saldos mantenidos al 31 de diciembre de 2011 mediante la
aplicacién de la Instruccién n® 2 de 1 de marzo de 2000, de la Intervencion General de la
Junta de Andalucfa, por la que se dictan normas para la confirmacién de saldos derivados
de operaciones econémicas concertadas por la Junta de Andalucia y sus Organismos
Auténomos con las empresas publicas y otras entidades relacionadas y conciliacién de las
diferencias entre las respuestas a la solicitud de confirmacion y los saldos registrados por la
Sociedad. Aplicacidn de procedimientos alternativos sobre los saldos no contestados.

4, Verificacion de que los derechos de cobro mantenidos frente a la Junta de Andalucia
incluidos en el activo del balance de situacién intermedio al 31 de diciembre de 2011 se
encuentran valorados y clasificados de acuerdo con lo establecido por [a norma de
valoracién 218 del Plan General de Contabilidad aplicable a las Sociedades Mercantiles y
Entidades de Derecho Publico referidas en los apartados a) y b) del Articulo 6.1. de la Ley
General de la Hacienda Publica de la Comunidad Auténoma de Andalucia.

Domicilio Social: Pl. Pablo Ruiz Picasso, 1. 28020 Madrid
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al

Tomo 12749, Libro O, Folio 215, Seccidn 82,

Hoja M-23123, Inscripcién 116. C.LF. B-78970506
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5. Verificacidn de gue las notas a la informacién financiera al 31 de diciembre de 2011
incluyen la informacién requerida por la norma de valoracién citada en el apartado 4
anterior, en relacién con la composicién del saldo a cobrar a la Junta de Andalucia.

6. Verificacién de la razonabilidad del resultado del periodo comprendido entre el 1 de
enero y el 31 de diciembre de 2011, mediante la aplicacién de procedimientos analiticos
consistentes en la realizacién de pruebas sustantivas sobre los gastos e ingresos mas
significativos del periodo de andlisis. Prueba en detalle sobre los gastos del periodo y
verificacién de la razonabilidad y adecuado soporte de la imputacién de ingresos del
periodo, con especial atencién al corte de ingresos realizados por la Sociedad.

7. Andlisis de la razonabilidad de las variaciones experimentadas en los saldos de las
masas patrimoniales de activo y pasivo de la informacidn financiera intermedia al 31 de
diciembre de 2011 con referencia a las cuentas anuales auditadas correspondientes al
ejercicio cerrado al 30 de junio de 2011 mediante la aplicacién de procedimientos
analiticos.

Como resultado de los procedimientos aplicados se han puesto de manifiesto los siguientes
aspectos significafivos:

1. DESCRIPCION DE LA SOCIEDAD

Cetursa Sierra Nevada, S.A. se constituyd el 23 de abril de 1964, bajo la denominacién de
Centros Turisticos, S.A. (CETURSA), habiendo cambiado su denominacién por la actual
mediante escritura publica de fecha 14 de abril de 1993. La Sociedad tiene su domicilio
social y fiscal en Monachil (Granada).

La Sociedad tiene como objeto social directo y exclusivo la realizaciéon de actividades
relacionadas con el turismo de invierno y de verano y, de modo especial, todas aquellas
actividades de inversiones, obras, construcciones, instalaciones y servicios relacionados con
aquél.

La actividad principal de la Sociedad consiste en [a explotacién y gestién de la estacidn de
esqui de Sierra Nevada, que se concreta, principalmente, en el transporte por cable aéreo
de esquiadores, utilizando diversas modalidades de medios mecanicos, asi como en la
gestion y explotacién de hoteles, restaurantes de pistas y servicios de alquileres y guarda-
esquis.



El ejercicio social de Cetursa Sierra Nevada, S.A. comienza el 1 de julio de cada afio y
termina el 30 de junio del afio siguiente. La Sociedad formula sus cuentas anuales con
referencia a dicho ejercicio social, de forma que, a la fecha actual, sus ultimas cuentas
anuales auditadas corresponden al ejercicio anual terminado el 30 de junio de 2011, sobre
las que emitimos informe de auditoria con fecha 1 de octubre de 2011, en el que
expresamos una opinién favorable.

2. ASPECTOS GENERALES

a) Obtencién de la informacién financiera intermedia al 31 de diciembre de 2011 que
comprende el balance de situacién intermedio al 31 de diciembre de 2011 y la cuenta de
pérdidas y ganancias del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de
2011.

Se ha procedido a la obtencidn de la informacién financiera intermedia de la Sociedad al 31
de diciembre de 2011 para comprobar gue dicha informacion se corresponde con los
registros contables facilitados por la Sociedad.

Seguln nos ha manifestado la Direccién de fa Sociedad, dicha Informacion financiera
intermedia ha sido elaborada a partir de los registros contables de la Sociedad y se presenta
de acuerdo con el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007,
de 16 de noviembre y con lo contenido en la Resolucién de 4 de marzo de 2002, por la que
se aprueba el Plan General de Contabilidad de las empresas de la Junta de Andalucia.

D) Solicitud de una carta de Manifestaciones Generales de la Direccién segin modelo
similar al establecido por el ICAC.

Se ha facilitado a la Direccién de fa Sociedad una carta de representacién de la revisién
efectuada de la informacién financiera intermedia al 31 de diciembre de 2011.

Dicha carta ha sido firmada con fecha 2 de abril de 2012.



3. ANALISIS DE LA RAZONABILIDAD DE LAS VARIACIONES EXPERIMENTADAS EN

LOS SALDOS DE LAS MASAS PATRIMONIALES DE ACTIVO Y PASIVO DE LA

INFORMACION FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DE 2011 CON REFERENCIA A LAS
CUENTAS ANUALES AUDITADAS CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO CERRADO AL 30
DE JUNIO DE 2011 MEDIANTE APLICACION DE PROCEDIMIENTOS ANALITICOS

a) Inmovilizado intangible:

Hemos verificado que los coeficientes de amortizacién son similares a los aplicados por la
Sociedad en sus cuentas anuales al 30 de junio de 2011. El movimiento habido en este
epigrafe del balance de situacién intermedio desde 30 de junio de 2011 (segun las cuentas
anuales auditadas a dicha fecha) al 31 de diciembre de 2011 ha sido el siguiente:

Coste

Propiedad industrial 161.077,51 - 161.077,51

Aplicaciones informaticas 1.455.806,08 91.380,30 1.547.186,38

Inmovilizado intangible en curso 58.960,54 - 58.960,54
1.675.844,13 1.767.224,43

Amortizacién acumulada

Propiedad industrial (111.401,42) (3.753,95) (115.155,37)

Aplicaciones informdticas (1.279.789,62) (41.870,19) (1.321.659,81)

Valor neto contable

(1.391.191,04)

(1.436.815,18)

Las altas mds significativas que se han producido durante el periodo de seis meses
corresponden a la mejora del Portal Web Andalucia Turismo vy a la implantacién de la

plataforma Fenix que permite la venta Forf Fait a través de internet.



)] Inmovilizado material:

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion intermedio desde el 30 de
junio de 2011 (sequn las cuentas anuales auditadas a dicha fecha) al 31 de diciembre de
2011 hasido el siguiente:

Bajas, traspasos'y.

Saldo inicial .

reversion de

“correcciones

: valorativas por Saldo final
(Euros) 01.07.11 Altas y dotaciones deterioro 311241
Coste

Terrenos 2.475311,11 2.475311,11
Construcciones 25.506.915,16 79.841,58 25.586.756,74
Instalaciones técnicas 110.296.303,10 4.777.216,51 (800,00) 115.072.719,61
Maquinaria 1.788.516,37 4569,22 - 1.793.085,59
Utitlaje 1.006.895,55 61.348,19 1.068.243,74
Otras instalaciones 9.250.654,46 150.535,57 9.401.190,03
Mobiliario 3.894.079,95 23.307,07 - 3.917.387,02
Equipos para el proceso de informacién 2.760.481,39 142.425,61 (406,88) 2.902.500,12
Elementos de transporte 6.496.534,04 353.650,00 (474.228,64) 6.375.955,40
Otro inmovilizado material 16.695.901,02 3.900.804,74 0,54) 20.596.705.22
Anticipos e inmovilizaciones en curso 7.286.177,93 1.741.332,27 (8.709.875,87) 317.634,33
187.457.770,08 189.507.488,91

Amortizacion acumutada
Construcciones
Instalaciones técnicas
Maquinaria
Utiliaje
Otras Instalaciones
Mobiliario
Equipos para proceso de informacién
Elementos de transporte
Gtro inmovilizado material

(8.983.234,90)
(64.952.820,05)
(1.185.143.35)
(842.231,10)
(6.362.082,81)
(2.519.346,51)
(2.198.060,98)
(3.422.807,80)
(2.381.671,10)

(400,981,501
(1.995.102,21)
(51.163,95)
(43.884,71)
(281.779,02)
(100.397,95)
(87.048,57)
(272.959,85)
(238.751,46)

354.234,31

(9.384.216,41)
(66.947.922,26)
(1.236.307,30)
(886.115,81)
(6.643.861,83)
(2.619.744,46)
(2.285.109,55)
(3.341.533.34)
(2.620.422,56)

(92.847.398,60)

(95.965.233,52)

Valor neto contable

94.610:371.48

93.542.255,39

Los principales movimientos habidos durante el periodo de seis meses terminado el 31 de
diciembre de 2011 corresponden, fundamentalmente a altas correspondientes a mejoras en
los Telesillas Montebajo, Telecabinas Borreqguiles y al traspaso del inmovilizado en curso
correspondiente a la Balsa la Zaharefia, la pista Universiada y pista Half Pipe. Ademas de
altas por la compra de un pisapistas en lo que a elementos de transporte se refiere. Las
bajas se deben fundamentalmente a los traspasos procedentes del inmovilizado en curso
como se detalla en las altas y a la baja de 2 Pisapistas debido a su inactividad.

Hemos verificado que los coeficientes de amortizacién son similares a los aplicados por la
Sociedad en sus cuentas anuales al 30 de junio de 2011 validando igualmente la
amortizacién acumulada a 31 de diciembre de 2011.



c) Inversiones inmobiliarias:

El detalle y los movimientos de las distintas partidas que componen el epigrafe de
inversiones inmobiliarias son los siguientes:

: Saldo Inicial . : : S i Saldo final
(Euros) ; : ; s i 01:07.11 Altas . Bajas Traspasos 314211
Coste
Inversiones en ferrenos y bienes naturales 101.093,07 - - - 101.093,07
Inversiones en construcciones 6.061.004,83 187.530,78 - 1,215.873,98 7.464.409,59
6.162.097,90 7.565.502,66
Amortizacién acumutada
Inversiones en terrenos y bienes naturales
Inversiones en construcciones (3.034.342,07) (149.292,79) - - (3.183.634,86)
(3.034.342,07) (3.183.634,86)
Valorneto contable - 103/127.755,83 : 4.381.867,80

Los activos de importes significativos corresponden al aparcamiento de Pradollano que la
Sociedad tiene arrendado.

Ademds se ha producido un traspaso por la finalizacién de las obras del Parking La Sabinay
un alta por la implantacién de un sistema de ahorro energético en el Parking de Pradollano.

d) Arrendamientos operativos:

Con fecha 10 de julio de 2006 la Sociedad firmé con el Excmo. Ayuntamiento de Granada un
contrato de arrendamiento sobre determinadas fincas propiedad de este Gltimo ubicadas en
la Dehesa de San Jerénimo vy la Dehesa de Dilar, en los términos municipales de Monachil y
Dilar, respectivamente, en las que la Sociedad desarrolla y explota actualmente parte de las
instalaciones de la estacion de esqui de Sierra Nevada. El tiempo de duracion del contrato es
de 35 afios, pudiéndose prorrogar por las partes, y la renta anual quedo fijada en 100.000
euros. Este acuerdo, ademds, permite a Cetursa Sierra Nevada, S.A. realizar en los terrenos
arrendados las obras y remontes que considere necesarios para el desarrollo de la estacion,
previa comunicacién y solicitud de autorizaciones a los organismos pertinentes.

La formalizacidn de este contrato de arrendamiento operativo de los terrenos delimita el
plazo de adscripcidn de los bienes a la Sociedad, resultando inferior a su vida Gtil indefinida
estimada inicialmente, motivo por lo cual fa Sociedad ha procedido a la amortizacion de la
totalidad de las mejoras realizadas, de forma lineal y con cardcter prospectivo, a partir de la
fecha de la firma del citado contrato, y en el periodo de vigencia del mismo, esto es, 35
afios.
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e) Inversiones en empresas del grupo, mulfigrupo vy asociadas

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacion intermedio desde el 30 de
junio de 2011 (segun cuentas anuales auditadas a dicha fecha) hasta el 31 de diciembre de
2011 ha sido el siguiente:

'(Ehrcs)

Instrumentos de patrimonio 2.729.367,94 - - - 2.729.367,94
Deterioro de valor de instrumentos de patrimonio (180.300,00) - - - (180.300,00)

La informacidn relativa a las empresas del grupo, multigrupo y asociadas al 31 de diciembre
es la siguiente:

SIERRA NEVADA CLUB AGENCIA DEVIAJES, SA. 4,00 00%  80.300,00 {189.47269) (107.77180) (16.944,59) {112.010,54)
PROMONEVADA,SA. . 2.549.063,94 13,87% B.37120830 (158.134,93)  (630.303,26) 17.899.039,97 {673214.44)

Se ha comparado el coste neto de la inversién en las empresas del Grupo y Asociadas con
los datos relativos a la situacidn patrimonial de dichas sociedades participadas segtn la
informacion financiera intermedia al 31 de diciembre de 2011. A dicha fecha, el valor
tedrico contable de las participaciones de Sierra Nevada Club Agencia de Viajes, S.A. es
inferior al coste neto de la inversion en 4 euros. No obstante, el patrimonio neto contable de
las sociedades participadas se encuentra afectado al 31 de diciembre de 2011 por las
pérdidas incurridas en el segundo semestre natural de 2011 debido a la estacionalidad de la
actividad del Grupo.

En consecuencia, la Direccién de la Sociedad ha decidido no dotar provision alguna para las
participaciones en Sierra Nevada Club Agencia de Viajes, S.A. al 31 de diciembre de 2011,
en el entendimiento de que su registro distorsionaria la imagen fiel de la valoracién de las
inversiones.



D) Activos financieros:

La composicidn de los activos financieros, excepto las inversiones en el patrimonio de
empresas del grupo, multigrupo y asociadas, al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

Activos financieros a largo plazo

Activos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Mantenidos para negociar 150,00 - 150,00
Préstamos y partidas a cobrar - 969.680,32 969.680,32
150,00 - 969.680,32 969.830,32

Activos financieros a corto piazo
Préstamos y partidas a cobrar - - 4.292.564,86 4.292.564,86

4.292.564,86 4.292.564,86

Activos financieros a largo plazo

inversicnes financieras a largo plazo 150,00 - 969.680,32 969.830,32
150,00 - 969.680,32 969.830,32

Activos financieros a corto plazo

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - - 429256486 4.292.564,86
4.292.564,86 4.292.564,86
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Préstamos v partidas a cobrar

Ef detalle de los activos financieros incluidos en esta categoria al 31 de diciembre de 2011
es el siguiente:

Gron

Activos financieros a largo plazo
Créditos a terceros 959.397,56
Fianzas entregadas y pagos anticipados 10.282,76

Activos financieros a corto plazo
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar

La composicion de este epigrafe al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

(Euros)

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 1.405.429,46
Clientes empresas del grupo y asociadas 375.419,01
Deudores varios 1.549.851,58
Personal 4,722,51
Activos por impuesto corriente (Nota 3.m) 173.334,13

Otros créditos con las administraciones publicas (Nota 3.m) 783.808,17

292.564,86

Hemos seleccionado los saldos deudores mas significativos y analizado la antigliedad de los
mismos desde su vencimiento. El total de dichos saldos deudores con antigliedad superior a
6 meses asciende a 791.760,18 euros. De este importe, 441.167,62 euros corresponden a
saldos gue no tienen un calendario especifico de cobro o se encuentran en negociacién para
su reintegro. De los 141.722,06 euros restantes la Sociedad no se espera su cobro en su
totalidad.

Hemos verificado que no existen partidas acreedoras por importe significativo dentro del
epigrafe de deudores varios.

Hemos comprobado que no existen anticipos de importe significativo con antigliedad
superior a 6 meses.

En relacién con los saldos mantenidos con las empresas relacionadas con la Junta de
Andalucia ver apartado 4.
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Q) Existencias:

La composicidn de este epigrafe del balance de situacién intermedio a 31 de diciembre de
2011 es la siguiente:

(Euros) - ‘

Existencias 2.234.047,33
Combustibles 243.140,77
e _zAT7188.10
h) Tesoreria:

La composicién de este epigrafe del balance de situacidn intermedio al 31 de diciembre de
2011 esla siguiente:

(Euros)

Bancos

Caja Granada 556,80
Banco Poputar 650,78
Unicaja 401,83
Caja Rural 0,00
Banesto 1.441,39
Santander 1.347,36
BBVA 29.971,01
B.Espirito Santo 1.708,05
Bankia 21.709,19
Caja Granada 1.024.379,26
Bankinter 627,14
Barclays 547,28

Caja 186.650,61

Hemos comprobado que las sociedades del Grupo han preparado las conciliaciones
bancarias sobre saldos al 31 de diciembre de 2011 y revisado los conceptos en ellas
registradas, sin que ninguna resulte de importe significativo.

_10-



i)  Fondos propios:

El importe del epigrafe “Fondos propios” del balance de situacion intermedio es de
60.919.373,14 euros.

Los importes de los epigrafes "Reservas" y "Resultados negativos de ejercicios anteriores"
del balance de situacién intermedio al 31 de diciembre de 2011 no se corresponden con los
que figuran registrados en las cuentas anuales de la Sociedad, dado que éstos se han ido
constituyendo en virtud de la aprobacién, por parte de su Junta General de Accionistas, de
la distribucién de resultados y/o aplicacién de pérdidas generadas por la misma desde su
constitucion, en la medida en gue corresponden a periodos distintos.

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la reserva legal, mientras no supere el
[imite del 20% del capital social no es distribuible a los accionistas y sélo podrd destinarse,
en el caso de no tener otras reservas disponibles, a la compensacién de pérdidas. Esta
reserva podra utilizarse igualmente para aumentar el capital social en la parte que exceda
del 10% del capital ya aumentado.

Al 31 de diciembre de 2011, el capital social estd representado por 5.328.385 acciones
nominativas de 14,42 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas, y
desembolsadas integramente.

La composicién del capital social al 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

~ : - Ndmero de

(Euros) ~ S acciones % Participacion
Patrimonio de la Comunidad adscritas a la Consejeria de Turismo, Comercio y Deporte 5.109.775 95,90%
Excmo. Ayuntamiento de Granada 139.918 2,63%
Corporacién Caja de Granada 42,624 0,80%
Excma. Diputacién de Granada 23.552 0,44%
Excmo. Ayuntamiento de Monachil 12.516 0,23%

5.328.385 100%

j)  Subvenciones:

Mediante resolucién de fecha 12 de julio de 2002, la Consejeria de Empleo y Desarrollo
Tecnoldgico concedid a la Sociedad una subvencién de capital por importe de 1.803.036,00
euros, que tenfa por objeto financiar la implantacion y mejora de equipamiento
tecnoldgicamente avanzado.

En opinién de la Direccién de la Sociedad se cumplen todos los requisitos establecidos en los
correspondientes expedientes de concesion, por lo que dichas subvenciones tienen el
caracter de no reintegrables, por lo que de acuerdo con el Plan General de Contabilidad
aprobado por el Real Decreto 1514/2007 se registran directamente en el patrimonio neto
una vez deducido ef efecto impositivo.

_11_
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El movimiento habido desde el 30 de junio de 2011 (segln cuentas anuales auditadas a
dicha fecha) hasta el 31 de diciembre de 2011 se corresponde con la imputacién a
resultados de las subvenciones que se ha devengado durante el citado periodo:

- “Transferenciaa Efecto
8 ; “Efecto - Jlacuentade . impositivode G
Saldo inicial ‘ impositivode  pérdidasy o las. | saidofinal
(Euros) = . 01.07.11 . Adiciones ' iasadiciones = ganancias = transferencias = 31.12.11
Subvenciones no reintegrables 108.793,43 - - (83.193,78) 24.958,08 50.557,73

k)  Pasivos financieros:

La composicidon de los pasivos financieros a 31 de diciembre de 2011 es la siguiente:

‘= Deudas con Obligacionesy
: ‘ entidades de otros valores Derivadosy
(Euros) ; ~ . crédito negociables otros Total

Pasivos financieros a largo plazo

Débitos y partidas a pagar 24.197.466,84 - 3.000,00 24.200.466,84
24.197.466,84 - 3.000,00 24.200.466,84

Pasivos financieros a corto plazo

Débitos y partidas a pagar 11.422.207,07 - 8.854.748,63 20.276.955,70
11.422.207,07 - 8.854.748,63 20.276.955,70
'35.619.673,91 ; 44,477.422,54

-12_



Estos importes se desglosan en el balance de la siguiente forma:

(Euros)

Deudas con
entidades de
crédito

Obligaciones y

“.otros valores

negociables

Derivados y

otros ‘ Total

Pasivos financieros no corrientes

Deudas alargo plazo

24.197.466,84

3.000,00 24.200.466,84

Pasivos financieros corrientes

Deudas a corto plazo
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

24.197.466,84

11.422.207,07

3.000,00 24.200.466,84

3.741.005,10 15.163.212,17
5.113.743,53 5.113.743,53

11.422.207,07

8.854.748,63 20.276.955,70

35.619.673.91

44,477.422,54

Deudas con entidades de crédito

El detalle de fos préstamos y créditos de entidades de crédito al 31 de diciembre de 2011 es

el siguiente:

(Euros):

311211

A largo plazo
Préstamos y créditos de entidades de crédito

24.197.466,84

A corto plazo
Préstamos y créditos de entidades de crédito
Intereses devengados pendientes de pago

24.187.466,84

11.184.542,33
237.664,74

11.422.207,07

35.619.673.91
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El detalle de las deudas a largo plazo con entidades de crédito al 31 de diciembre es el
siguiente:

Importe pendiente
: , de pago al 31 de ;
(Euros) : T diciembre de 2011 Vencimiento

Préstamos
Unicaja 1.200.000,00 2014
Caja Rural 1.548.624,58 2017
Banesto 1.218.445,09 2016
BSCH 1.369.079,58 2015
BBVA 1.200.000,00 2014
Banco Espirito Santo 742.029,81 2014
Caja Granada 3.000.000,00 2030
Caja Granada ’ 1.376.184,34 2015
Banco Sabadell 793.199,36 2015
BBVA 1.800.000,00 2017
La Caixa 1.285.714,28 2017
La Caixa 1.028.571,43 2018
La Caixa 983.333,33 2017
Bankinter 2.678.571,42 2019
BANKIA (PTM.1,8 MLL.VT®.29-07-2015) 1.375.422,80 2015
Barclays Bank 741.147,95 2014
BSCH 1.357.142,87 2017
BSCH 500.000,00 2017
24.197.466,84

El detalle de las deudas a corto plazo con entidades de crédito al 31 de diciembre es el
siguiente:

‘(Euros) : 311211
Préstamos 5.634.462,15
Cuentas de créditos 5.550.080,18
Intereses devengados y no pagados 237.664,74

11.422.207,07
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El desglose de las cuentas de préstamos y créditos a corto plazo es el siguiente:

Importe pendiente

(Euros) : - de pago Vencimiento

Préstamos
Unicaja 600.000,00 2014
BBVA 600.000,00 2014
Banco Espirito Santo 359.681,22 2014
Banco Sabadeli 290.487,19 2015
La Caixa 257.142,86 2017
La Caixa 171.428,57 2018
La Caixa 16.666,67 2017
Bankinter 459.983,39 2012
Bankinter 321.428,58 2019
Barclays Bank 359.685,78 2014

BSCH 285.714,28 2017
BSCH 100.000,00 2017
Bankia 424 577,20 2015
Caja Granada 423.815,66 2015
BSCH 430.920,42 2015
Caja Rural 251.375,42 2017
Banesto 281.554,91 2016

Polizas de Crédito

BBVA 696.260,18 2012
Caja Rural 573.843,91 2012
Unicaja 1.154.802,47 2012
Banco Sabadell 1.186.206,44 2012
La Caixa : £36.493,91 2012
Bankia 146.100,00 2012
Bankinter 1.156.373,27 2012
11.184.542,33

Hemos comprobado la correcta clasificacién a largo y corto plazo de la deuda con entidades
de crédito conforme a lo establecido por los contratos de crédito y préstamo
correspondientes. Adicionalmente, se ha verificado la correcta periodificacién de intereses.

Los préstamos que no han sido reclasificados a corto plazo se encuentran todavia en
periodo de carencia y comenzaran amortizarse de 2013 en adelante.

La Sociedad, en el periodo comprendido entre el 30 de junio y 31 de diciembre de 2011, ha
formalizado préstamos por un importe total de 6.000.000,00 euros siendo la garantia
prestada, en todos los casos, personal.
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Derivados y otros

El detalle de los pasivos financieros clasificados en esta categoria al 31 de diciembre de
2011 es el siguiente:

(Euros) 311211
A corto plazo
Fianzas recibidas a corto plazo 375.511.,82
Proveedores de inmovilizado a corto plazo 3.325.710,60
Otras deudas a corto plazo 39.782,68
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 5.113.743,53
‘ ‘ 8.854.748,63

Hemos analizado en la cuenta de proveedores de inmovilizado a corto plazo los saldos con
una antigliedad de la deuda superior a 6 meses, existiendo un saldo de 226.322,10 euros
perteneciente al proveedor Transportes por Cables, S.A cuyo saldo corresponde a
retenciones de obra e instalaciones de inmovilizado que ha realizado la sociedad, las cuales
son pagadas un afio después de la finalizacidn de la obra. Dicho saldo se encuentra en
proceso de pago ya que se han cumplido los plazos.

Hemos verificado que el saldo de efectos en cartera corresponda a efectos con vencimiento
en los meses de enero a febrero 2012.

La fianza corresponde a la retencién de 3 euros que la Sociedad aplica a sus clientes para el
uso de las tarjetas forfait hasta su restitucion.

La composicion del epigrafe de acreedores y otras cuentas a pagar al 31 de diciembre es la
siguiente:

(Euros) 311211
Proveedores 1.493.826,67
Acreedores varios 2.612.422,55
Personal (remuneraciones pendientes de pago) 210.515,12
Ofras deudas con las Administraciones Ptblicas (Nota 3.m) 553.622,87
Anticipos de clientes 243.356,32
‘ : 5.113.743,53

Hemos comprobado que el saldo de la cuenta de Proveedores corresponde generalmente a
facturas generadas en los Gltimos meses del afio y que al pagarse de modo mensual,
principalmente, se abonan en el mes de enero-febrero def 2012.

Por otro lado acerca del saldo que recoge la cuenta de efectos comerciales a pagar, se
registran los préximos vencimientos correspondientes a los meses de enero y febrero de

2012.
- 16 -
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Se ha analizado la evolucidn del saldo del epigrafe "Anticipos de clientes" y hemos
verificado gue no hay ningun saldo deudor.

Con relacién a los saldos de proveedores comerciales, hemos analizado la naturaleza de las
operaciones mas significativas y hemos comprobado que no hay ningln saldo deudor de
importe significativo.

Mediante procedimientos de revisién analitica, hemos analizado la fluctuacién del saldo de
las remuneraciones pendientes de pago al personal al 31 de diciembre de 2011.

Hemos analizado la naturaleza de los distintos saldos mantenidos a! 31 de diciembre de
2011 con proveedores de inmovilizado asi como su antigledad.

Fondo de Maniobra

El Fondo de Maniobra de la Sociedad se mantiene negativo al igual gue el ejercicio anterior,
por un importe de 12.258.739,25 euros (15.513.172,82 euros en 2010), con una mejora
de 3.254.433,57 euros principalmente debido a la mejoria en el importe neto de la cifra de
negocios en 5,8 millones de euros. Estos importes se ven mejorados en los cierres de junio
de cada ejercicio como consecuencia fundamentalmente, del cardcter estacional de la
actividad coincidente con la temporada de esqui, donde si bien se generan puntas de
tesoreria en dichos cierres, se mantienen igualmente en negativo. Los importes negativos
de este ratio se deben fundamentalmente a la financiacién con recursos a corto plazo de las
inversiones que actualmente la Sociedad estd ejecutando en el marco del Plan de
Inversiones aprobado para el periodo 2009-2011. Para poder satisfacer estas obligaciones
de pago a corto plazo a la Sociedad se le ha concedido 5 pdlizas de crédito en el Ultimo
semestre del afio por el importe de 1.200.000 euros cada una, o que hace un total de
6.000.000 de euros. Adicionalmente se encuentra pendiente de subvencién el Proyecto
Sectorial de Eficiencia Energética en Estaciones de Esqufi, programa de ayudas del
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio a través del Instituto para la Diversificacidén y
Ahorro de la Energia. El importe de la subvencién es de 1.974.912,00 euros.

Iy  Provisiones:

El movimiento habido en este epigrafe del balance de situacién desde el 30 de junio hasta el
31 de diciembre de 2011 ha sido el siguiente:

e : o . : Aplicacionesy Saldo final
(Euros) : : Saido final 01.07.11  Dotaciones " pagos 311211

Obligaciones por prestaciones al personat 1.558.768,91 129.503,36 (34.730,08) 1.653.542,19
Provisiones por litigios 169.083,48 - - 169.083,48
1.727:852,39 ] : 1.822.625,67
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La Sociedad tiene unos compromisos de jubilacién de prestacién definida con sus
empleados.

Los trabajadores de la Sociedad se acogen a dos convenios colectivos distintos, el de
remontes y el de hosteleria. Dichos convenios colectivos establecen las siguientes
obligaciones de cada Sociedad con sus trabajadores:

El Convenio de Remontes establece premios a la constancia en el trabajode 1,2y 3
mensualidades para aquellos trabajadores que cumplan 15 afios de antigliedad, 25 afios de
antigliedad o baja definitiva por incapacidad laboral legalmente reconocida,
respectivamente y por jubilacién a los 65 afios.

El detalle de fas obligaciones registradas por la Sociedad por este concepto al 31 de
diciembre de 2011 es el siguiente:

(Euros) 31.12:11
Provisién para pagos de antigliedad 15 afios 188.079,93
Provisién para pagos de antigledad 25 afios 549.936,00

Asimismo, dicho convenio establece que los trabajadores que en el momento de la jubilacién
fleven méas de 10 afios de servicios en la Sociedad, percibirdn las siguientes cantidades
segln el momento de jubilacién.

~ Edad jubilacién o : Premio jubilacién
(afos) ; {euros)
60 28.693
61 25.504
62 22316
63 19.127
64 15.939
65 3 mensualidades

El Convenio de Remontes vigente se firmé con fecha noviembre de 2009 teniendo caracter
retroactivo al 1 de enero de 2009. En este sentido, los compromisos relativos al premio de
jubilacién, se han incorporado en la redaccion del nuevo Convenio.

De ofra parte, el Convenio Provincial de Hosteleria dispone que los trabajadores que tengan
como minimo 10 afios de servicio en la Sociedad, percibirdn el importe de 3 mensualidades
y una mensualidad mds por cada 5 afios que excedan de los 10 afios de regencia.

Para cubrir esta obligacidn, la Sociedad tiene una péliza de seguros, segun la cual mantiene

los riesgos a modificaciones en las hipétesis actuariales, que son repercutidas por la entidad
aseguradora Mapfre Vida en la prima anual.
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El detalle de los compromisos por jubilacién de este plan y de fos activos afectos al mismo al
31 de diciembre de 2011 es el siguiente:

(Euros) ‘ . 31.12.11
Valor actual de las obligaciones comprometidas (915.526,26)
Valor razonable de los activos afectos al plan 959.397,56

La valoracidn actuarial realizada por actuarios cualificados sobre el valor de las
retribuciones comprometidas se ha hecho bajo la metodologfa “Acreditacion Proporcional
afo a afio”

Las principales hipétesis financieras y actuariales utilizadas en dicho analisis son las
siguientes:

Hipotesis
Tablas de mortalidad GRM-95
Tasa anual de crecimiento salarial ejercicio 2011 0%
Tasa anual de crecimiento salarial resto de afios hasta [a jubilacién 3%
Tasa de rotacién No se han considerado
Tasa de invalidez No se han considerado
Tipo interés técnico estimado 2,25%
Tasa de descuento utilizada 5,26%
Gastos administracién de la péliza sobre la prima tnica 0,50%

lgualmente se mantienen registrados en un fondo interno los compromisos con
aquellos empleados con una probabilidad de permanencia inferior al 30% de acuerdo
con el articulo 3 de la Orden EHA/3433/2006 de 2 noviembre, para el personal
sujeto al Convenio Provincial de Hostelerfa.

En el epigrafe “provisiones por litigios" se encuentran registradas provisiones
correspondientes a procesos judiciales que se encuentran en curso, el departamento
juridico de la Sociedad estima probable que suponga una salida de recursos y de los cuales
se ha realizado una cuantificacién individualizada.
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m) Situacion fiscal:

El detalle de los saldos relativos a activos y pasivos fiscales al 31 de diciembre de 2011 es el
siguiente:

(fEu_r“qfs')fk'; - - - ,;{3‘1;12:1‘1,; }“;‘~
Activos por impuesto corriente 173.334,13
Otros créditos con las Administraciones Publicas
Retenciones y pagos a cuenta 74.650,18
IVA 709.157,99
o 95714230
Pasivos por impuesto diferido (21.668,07)
Oftras deudas con las Administraciones Publicas (Nota 3k) (553.622,87)
IRPF (194.375,04)

Seguridad Social (359.247,83)

Hemos verificado cada uno de los saldos con los modelos oficiales de liquidacion de tributos
frente a las Administraciones Publicas (IVA, IRPF, Seguridad Social) verificando su correcta
presentacion en fecha y forma.

4. CIRCULARIZACION Y VERIFICACION DE DERECHOS DE COBRO FRENTE A LA
JUNTA DE ANDALUCIA

Se ha procedido a la circularizacion de los saldos mantenidos al 31 de diciembre de 2011
mediante fa aplicacion de la Instruccidén n® 2 de 1 de marzo de 2000, de la Intervencion
General de la Junta de Andalucia, por la que se dictan normas para la confirmacion de
saldos derivados de operaciones econémicas concertadas por la Junta de Andalucia y sus
Organismos Autdénomos con las empresas publicas y otras entidades relacionadas y a la
conciliacién de las diferencias entre las respuestas a la solicitud de confirmacién y los saldos
registrados por la Sociedad. Asi mismo se han aplicado procedimientos alternativos sobre
fos saldos no contestados.

Adicionalmente se ha verificado que ios derechos de cobro mantenidos frente a la Junta de
Andalucia incluidos en el activo del balance de situaciéon al 31 de diciembre de 2011 se
encuentran valorados y clasificados de acuerdo con lo establecido por fa norma de
valoracién 23 del Plan General de Contabilidad aplicable a las Sociedades Mercantiles y
Entidades de Derecho Publico referidas en los apartados a) y b) del Articulo 6.1. de la Ley
General de la Hacienda Publica de la Comunidad Autdnoma de Andalucia.
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El detalle de los saldos mantenidos con empresas u organismos vinculados a la Junta de
Andalucia al 31 de diciembre de 2011 son los siguientes:

C Euros
- e -  Saldosegin  Saldo segdn
Sociedad S ‘ ‘ Cetursa confirmacion (*)
Inturjoven Instalaciones y turismo joven 85.080,00 **)
Servicio Andaluz de la Salud (1.299.601,20) ¢

Residencia Tiempo libre - **)

**) A la fecha de este informe no se ha recibido fa confirmacién de saldos de esta sociedad.

Hemos verificado que, en aplicacidon de la norma de valoracién 218 del Plan General de
Contabilidad aplicable a las Sociedades Mercantiles y Entidades de Derecho Publico
referidas en los apartados a) y b) del Articulo 6.1. de la Ley General de la Hacienda Publica
de la Comunidad Auténoma de Andalucia, los derechos de cobro con érganos de la Junta de
Andalucfa deben ser registrados en la cuenta 470 "Junta de Andalucia Deudora™. Sin
embargo la sociedad tiene dichas saldos registrados como clientes o proveedores
comerciales segun el sentido del saldo (deudor o acreedor respectivamente).

El detalle de los saldos mantenidos con Empresas del Grupo y Asociadas al 31 de diciembre
de 2011 son los siguientes:

o Euros:
- . Saldo sequn ~  Saldosegtn ‘
Sociedad - Cetursa  confirmacion(*)  Diferencia
Promonevada, S.A 222.567,75 (222.567,75) -
Sierra Nevada Club Agencia de Viajes, S.A 145.500,95 (164.896,73) (19.395,78)
Sierra Nevada Sports Club 7.350,31 (7.350,31) -
*) Conforme con el correspondiente balance de sumas y saldos de cada una de estas sociedades

Las partidas de conciliacién identificadas en las conciliaciones entre empresas del grupo
son, en su caso, de pequefio importe.
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5. VERIFICACION DE LA RAZONABILIDAD DEL RESULTADO DEL PERIODO
COMPRENDIDO ENTRE EL 1 DE ENERO DE 2011 Y EL 31 DE DICIEMBRE DE 2011,
MEDIANTE LA APLICACION DE PROCEDIMIENTOS ANALITICOS CONSISTENTES EN LA
REALIZACION DE PRUEBAS SUSTANTIVAS SOBRE LOS GASTOS E INGRESOS MAS
SIGNIFICATIVOS DEL PERIODO DE ANALISIS. PRUEBA EN DETALLE SOBRE LOS
GASTOS DEL PERIODO Y VERIFICACION DE LA RAZONABILIDAD y ADECUADO
SOPORTE DE LA IMPUTACION DE INGRESOS DEL PERIODO, CON ESPECIAL ATENCION
AL CORTE DE INGRESOS REALIZADOS POR LA SOCIEDAD.

Hemos aplicado procedimientos de revision analitica de los principales epigrafes de la
cuenta de pérdidas y ganancias, al objeto de determinar la razonabilidad del resultado del
periodo objeto de andlisis. Se ha realizado prueba especifica de cardcter selectivo sobre los
importes mas significativos de las partidas de Ingresos y gastos del periodo, con especial
atencién al corte de gastos realizado por la Sociedad. Los epigrafes de la cuenta de pérdidas
y ganancias mas significativos son los siguientes:

Importe neto de la cifra de negocios:

El detalle del Importe Neto de la Cifra de Negocios en los periodos comprendidos entre el 1
de eneroy el 31 de diciembre de 2010y 2011, es como sigue:

Prestacién de servicios 22.468.021,65 28.265.152,49
Ventas de Hosteleria 3.896.707,58 4.455.800,06
Otros ingresos 2.108.651,36 1.577.997,64

Se ha efectuado una comparacién de los ingresos obtenidos en el periodo 2011, con los
correspondientes al mismo periodo del afio anterior, a partir de informacién de gestion
preparada por la Sociedad (nimero de visitantes, dias de temporada, u otros).
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Servicios exteriores:

El detalle del gasto de servicios exteriores en los periodos comprendidos entre el 1 de

enero vy el 31 de diciembre de 2010y 2011, es como sigue:

Arrendamientos

Reparaciones y conservacion

Servicios profesionales independientes

Primas de seguros
Servicios bancarios

Publicidad, propaganda y relaciones publicas

Suministros
Otros servicios
Otros tributos

218.806,55
2.900.977.89
198.589,80
413.275,30
113.524,84
798.542,30
2.920.902,91
3.729.548,05
216.234,78

144.350,12
227276728
69.420,10
390.145,50
148.308.,85
525.814,16
3.042.314,17
3.412.812,12
223.622,63

Las variaciones experimentadas por las cuentas de gastos anteriormente detalladas han
sido evaluadas en funcién de los ingresos y de la informacién de gestién anteriormente

citada.

Variacién de las provisiones por operaciones comerciales:

Hemos verificado que el saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y ganancias se
corresponde con el movimiento de la provision por insolvencias durante el periodo de doce
meses terminado el 31 de diciembre de 2011.

Gastos de personal:

Se ha comparado el resumen mensual de ndminas con el gasto de personal registrado.
Asimismo, se ha analizado la razonabilidad del gasto considerando el decremento de

plantilla y el incremento salarial establecido por los Convenios Colectivos vigentes. Por
Ultimo, se ha analizado la razonabilidad de la evolucién del gasto por Seguridad Social.
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Resultados financieros:

Se han aplicado procedimientos analiticos de revision para verificar la razonabilidad del
importe devengado en concepto de gastos financieros y, asimismo, se ha verificado el
ingreso por liquidaciones de intereses de las cuentas corrientes mediante la seleccion de
determinadas liguidaciones practicadas por las entidades financieras correspondientes.

El incremento de los gastos financieros del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31
de diciembre de 2011 respecto al periodo del ejercicio natural anterior, se debe al
incremento de las deudas por crédito dispuesto de las pélizas de crédito y la apertura de
nuevos préstamos con condiciones mas restrictivas dada la situacién financiera actual que
se acentla con una subida de tipos sustancial.

Resultados extraordinarios:

Con relacién a las partidas de resultados extraordinarios se han verificado los ingresos y
gastos de importes mds significativos. Los epigrafes de resultados extraordinarios
presentan el siguiente detalle:

Gure» . Gastes | ingresos
Gastos extraordinarios 219.402,04
Ingresos extraordinarios - 388.741,71

En el epigrafe de ingresos extraordinarios se ha registrado un ingreso por importe de
290.000 euros correspondiente a las regularizaciones de las deudas prescritas anteriores a
cuatro afios en base a un convenio firmado con el Servicio Andaluz de Salud y sobre las
cuales no existe reclamacién alguna en los términos del articulo 24.2° de la LGHP.

Como el trabajo resultante de ios procedimientos acordados anteriormente mencionados
tiene, en cualquier caso, un alcance reducido y sustancialmente menor que el de una
auditorfa realizada de acuerdo con normas de auditoria generalmente aceptadas, no
expresamos una opinidn sobre la informacién financiera intermedia al 31 de diciembre de
2011 gque comprende el balance de situacién intermedio al 31 de diciembre de 2011 vy la
cuenta de pérdidas y ganancias del periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de
diciembre de 2011 de Cetursa Sierra Nevada, S.A.

Si hubiéramos aplicado procedimientos adicionales o realizado una auditoria de la
informacién financiera intermedia al 31 de diciembre de 2011, se podrian haber puesto de
manifiesto otros hechos o aspectos sobre los que les habriamos informado.
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Este informe ha sido preparado con el objeto anteriormente mencionado para uso exclusivo
de la Direccién de Cetursa Sierra Nevada, S.A. y, por consiguiente, no debe utilizarse para
ninguna otra finalidad ni ser distribuido a terceros. Este informe se refiere exclusivamente a
los elementos o partidas anteriormente mencionados y no a la informacién financiera
intermedia al 31 de diciembre de 2011 de Cetursa Sierra Nevada, S.A. considerada en su
conjunto.

ERNST & YOUNG, S.L.

José Pérez Benitez

Sevilla, 2 de abril de 2012
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