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INFORME DE AUDITORIA DE ESTADOS FINANCIEROS CONSOLIDADOS EMITIDO POR UN
AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de Realia Business, S.A.:

Informe sobre los estados financieros consolidados

Opinién

Hemos auditado los estados financieros consolidados de Realia Business, S.A. (la Sociedad
dominante) y sus sociedades dependientes (el Grupo), que comprenden el estado de situacion
financiera a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de ingresos y
gastos reconocidos, el estado de cambios en el patrimonio neto, el estado de flujos de efectivo y la
memoria, todos ellos consolidados, correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, los estados financieros consolidados adjuntos expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Grupo a 31 de diciembre
de 2017, asi como de sus resultados y flujos de efectivo, todos ellos consolidados, correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera, adoptadas por la Unién Europea (NIIF-UE), y demds disposiciones del marco
normativo de informacion financiera que resultan de aplicacion en Espafia.

Fundamento de la opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mds adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de los estados financieros consolidados de nuestro informe.

Somos independientes del Grupo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de fos estados financieros consolidados en
Espafia segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este
sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa requladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio profesional,
han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de los estados financieros consolidados del
periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de los estados
financieros consolidados en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y no
expresamos una opinidén por separado sobre esas cuestiones.

Valoracion de las Inversiones Inmobiliarias y Existencias

Descripcidn

El Grupo cuenta al 31 de diciembre de 2017 con Inversiones Inmobiliarias y
Existencias por valores de 1.383.076 miles de euros y 295.855 miles de euros,
respectivamente, que se corresponden, en el caso de las Inversiones Inmobiliarias,
con edificios de oficinas y centros comerciales mantenidos para explotarlos bien en
régimen de alquiler o bien para obtener una plusvalia en su venta futura, y, en el caso
de existencias, con terrenos y demds propiedades que se mantienen para su venta o
para su integracién en una promocion inmobiliaria.

El Grupo utiliza como politica contable el criterio del valor razonable para las
valoraciones de sus Inversiones Inmobiliarias (NIC 40), registrando la diferencia enfre
el valor razonable y el valor neto contable previo en {a cuenta de resultados
consolidada, tal y como se menciona en la Nota 4 de la memoria consolidada. Por
otra parte, valora las Existencias a su precio de adquisicién, incrementado,
fundamentalmente, por los costes de las obras de urbanizacién, si los hubiere, {os
gastos relacionados con la compra y los gastos financieros devengados en el periodo
de ejecucion de las obras de urbanizacidn, ajustidndolas al valor de realizacién cuando
éste sea menor dotando la provisién por depreciacion correspondiente (NIC 2), tal y
como se menciona en la Nota 4 de la memoria consolidada.

En cada cierre, el Grupo determina el valor razonable o de realizacién utilizando para
ello las valoraciones realizadas por expertos independientes de acuerdo a los
estdndares de valoracién de ia Royal Institution of Chartered Surveyors “RICS” para
las inversiones inmobiliarias y existencias pertenecientes a la rama patrimonial y de
acuerdo a los principios y metodologia de la Orden ECO/805/2003 de 27 de marzo,
modificada por la Orden EHA/3011/2007, de 4 de octubre, y por la Orden
EHA/564/2008, de 28 de febrero, para las existencias de la rama de promocién. La
determinacion de estos valores requiere la realizacion de juicios y estimaciones
significativas por parte del experto independiente. El detalle de las diferentes
metodologias empleadas en las valoraciones, asi como los anélisis de sensibilidad
para el caso de las inversiones inmobiliarias, se encuentra desglosado en las Notas 10
y 14 de la memoria consolidada.

Hemos considerado que este drea es una cuestion clave de nuestra auditoria por la
significatividad de los importes y por la alta sensibilidad que presentan los andlisis
realizados con respecto a los cambios en las asunciones consideradas en las
valoraciones como, por ejemplo, las rentas estimadas, las tasas de descuento y las
“yields” de salida utilizadas en los cdlculos para las inversiones inmobiliarias, y las
hipdtesis de costes y periodos de urbanizacién, construccién y comercializacién
utilizadas para estimar los flujos futuros asociados a los suelos en los cdlcuios para
las existencias.
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En relacion con esta drea, nuestros procedimientos de auditoria han incluido, entre
otros:

Revisién de los modelos de valoracion utilizados por los expertos
independientes, en colaboracién con nuestros especialistas en valoraciones,
cubriendo para una muestra de las valoraciones realizadas por estos, el andlisis
matematico de los modelos, el andlisis de los flujos de caja proyectados, {os
comparables utilizados, en su caso, la revision de las tasas de descuento y las
"yields” de salida utilizadas en los calculos, asi como la revisién de tos andlisis
de sensibilidad realizados por los expertos independientes.

Revision de si los flujos de caja proyectados se encuentran en linea con los
contratos de arrendamiento vigentes, con rentas de mercado en aquellos que se
encuentran desocupados total o parciaimente y con los resultados actuales de
los activos explotados directamente por el Grupo.

Revisién de los desgloses incluidos en la memoria consolidada del Grupo
requeridos por la normativa contable.

Recuperabilidad de Activos por impuestos Diferidos

Descripcidén

Nuestra
respuesta

De acuerdo con las politicas contables del Grupo , que se explican en la Nota 4 de la
memoria de los estados financieros consolidados adjuntos, tos activos por impuestos
diferidos solamente se reconocen en el caso de que se considere probable que se
vayan a obtener en el futuro suficientes ganancias fiscales con las que poder hacerlos
efectivos. Segun se indica en la Nota 22 de la memoria consolidada adjunta, al 31 de
diciembre de 2017, el Grupo mantiene activos por impuestos diferidos por importe de
122.151 miles de euros. La evaluacion realizada por la Direccién de la recuperaciéon
de los activos por impuestos diferidos se basa en las estimaciones de ganancias
fiscales futuras, realizadas sobre la base de proyecciones financieras del Grupo y
considerando la normativa fiscal aplicable. Por ello, consideramos la evaluacién de la
capacidad del Grupo para recuperar los activos por impuestos diferidos como una
cuestion relevante de nuestra auditoria.

Nuestros procedimientos de auditoria han incluido, principalmente, la evaluacién de
fas asunciones y estimaciones de la Direccidon en relacién con la probabilidad de
generar suficientes beneficios fiscales futuros por el Grupo basados en presupuestos,
evolucién del negocio, experiencia histérica, asf como reuniones con la Direccién.
También evaluamos la adecuacién de la informacién desglosada en la Nota 22 de la
memoria consolidada adjunta a los requerimientos del marco normativo de
informacién financiera aplicable al Grupo.

Otras cuestiones

Con fecha 9 de marzo 2017 otros auditores emitieron su informe de auditoria acerca de los estados
financieros consolidados del ejercicio 2016 en el que expresaron una opinién favorable.
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Otra informacién: Informe de gestién consolidado

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2017, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
los estados financieros consolidados.

Nuestra opinién de auditorfa sobre los estados financieros consolidados no cubre el informe de
gestion. Nuestra responsabilidad sobre la informacion contenida en el informe de gestién se
encuentra definida en la normativa requiadora de la actividad de auditoria de cuentas, que establece
dos niveles diferenciados sobre la misma:

a. Un nivel especifico que resulta de aplicacién a determinada informacién incluida en el informe
Anual de Gobierno Corporativo, segun se define en el art. 35.2. b) de la Ley 22/2015, de
Auditorfa de Cuentas, que consiste en comprobar Unicamente que la citada informacién se ha
facilitado en el informe de gestién y en caso contrario, a informar sobre ello.

b. Un nivel general aplicable al resto de la informacién incluida en el informe de gestién, que
consiste en evaluar e informar sobre la concordancia de la citada informacién con los estados
financieros consolidados, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de
la auditoria de los citados estados financieros y sin incluir informacién distinta de la obtenida
como evidencia durante la misma, asf como evaluar e informar de si el contenido y
presentacién de esta parte del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta
de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito anteriormente, hemos comprobado que la
informacién mencionada en el apartado a) anterior se facilita en el informe de gestién, y que el resto
de la informacion que contiene el informe de gestién concuerda con la de los estados financieros
consolidados del ejercicio 2017 y su contenido y presentacidon son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad dominante y de la comisién de auditoria
en relacién con los estados financieros consolidados

Los administradores de la Sociedad dominante son responsables de formular los estados financieros
consolidados adjuntos, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera
y de los resultados consolidados del Grupo, de conformidad con las NIIF-UE y demas disposiciones del
marco normativo de informacién financiera aplicable al Grupo en Espafia, y del control interno que
consideren necesario para permitir ia preparacién de los estados financieros consolidados libres de
incorreccién material, debida a fraude o error.

En la preparacion de los estados financieros consolidados, fos administradores de la Sociedad
dominante son responsables de la valoracién de la capacidad del Grupo para continuar como empresa
en funcionamiento, revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores tienen intencion de liquidar el Grupo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
otra alternativa realista.

La comision de auditoria de la Sociedad dominante es responsable de la supervision del proceso de
elaboracion y presentacién de los estados financieros consolidados.
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Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de los estados financieros
consolidados

Nuestros objetivos son obtener una seqguridad razonable de que los estados financieros consolidados
en su conjunto estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de
auditoria que contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza gue una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econdémicas que (os usuarios toman basandose en los
estados financieros consolidados.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa requladora de la actividad de auditorfa
de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en los estados financieros
consolidados, debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria
para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a
error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente errdéneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
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 del Grupo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de
la Sociedad dominante.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores de la Sociedad
dominante, del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la
evidencia de auditoria obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material
relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la
capacidad del Grupo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que
existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe
de auditoria sobre la correspondiente informacién revelada en los estados financieros
consolidados o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinién
modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta la
fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser la causa de que el Grupo deje de ser una empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de los estados financieros
consolidados, incluida la informacién revelada, y si los estados financieros consolidados
representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la
imagen fiel.

Obtenemos evidencia suficiente y adecuada en relacién con la informacién financiera de las
entidades o actividades empresariales dentro del grupo para expresar una opinién sobre los
estados financieros consolidados. Somos responsables de la direccién, supervision y
realizacién de la auditoria del grupo. Somos fos tinicos responsables de nuestra opinién de
auditoria.
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Nos comunicamos con la comisién de auditoria de la Sociedad dominante en relacién con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos
significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la Sociedad dominante una declaracién de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos hemos
comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente puedan suponer
una amenaza para nuestra independencia y, en su caso, de ias correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditoria de la Sociedad
dominante, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de los estados
financieros consolidados del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la
auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

Informe adicional para la comision de auditoria de la Sociedad dominante

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe adicional
para la comisidn de auditoria de la Sociedad dominante de fecha 26 de febrero de 2018.

Periodo de contratacidén

La Junta General Ordinaria de Accionistas celebrada el 21 de mayo de 2016 nos nombré como
auditores del Grupo por un periodo de 3 afios, contados a partir del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2017.
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