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Al Socio Unico de SOCIEDAD DE DESARROLLO DE NAVARRA, S.L.U.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de SOCIEDAD DE DESARROLLO DE NAVARRA, S.L.U.
(la Sociedad), que comprenden el balance al 31 de diciembre de 2021, 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.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021,
asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién
(que se identifica en la Nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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 mas adelante en la seccion Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria
de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos
los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Esparia segtin
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
ocircunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, 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.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mds relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccidn material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de
nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre
éstas, y no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Valoracion de las inversiones en empresas del grupo y asociadas y en ofros instrumentos de
patrimonio

Descripcion

Tal y como se detalla en las Notas 8 y 9.1 de la memoria adjunta, a 31 de diciembre de 2021 la
Sociedad tiene registrados en el activo no corriente del balance, bajo los epigrafes “Inversiones en
empresas del grupo y asociadas” e “Inversiones financieras a largo plazo”, instrumentos de
patrimonio por un valor neto contable de 12.252 miles de euros y 20.634 miles de euros,
respectivamente.

La Direccion de la Sociedad, al cierre de cada ejercicio, evalta las posibles correcciones valorativas
de sus participaciones en instrumentos financieros, efectuando las correcciones valorativas
necesarias siempre que exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversion no serd
recuperable, siendo el importe de la correccién valorativa la diferencia entre su valor en libros y el
importe recuperable. Para determinar si existe evidencia objetiva sobre posibles correcciones
valorativas, la Direccién evalia diversos factores, entre ellos, su valor tedrico contable, el
cumplimiento de los hitos y de las proyecciones establecidos en los planes de negocio, la evolucion
de sus resultados y el importe aportado, en su caso, en las rondas de financiacion mas recientes. Para
aquellas participaciones en las que existen indicios de que la inversion pudiera no ser recuperable,
la Direccidn lleva a cabo la estimacion de los valores recuperables que requieren la aplicacion de
Jjuicios de valor.

Este aspecto ha sido un tema relevante de la auditoria por la significatividad de los importes y porque
la determinacion y, en su caso, la cuantificacion de las correcciones valorativas esta afectado por
estimaciones que requieren un juicio significativo por parte de la Direccion.

Nuestra respuesta
Nuestros procedimientos han consistido, entre otros:

- Entendimiento de los criterios y calculos establecidos por la Sociedad para determinar el valor
recuperable de las inversiones en sociedades participadas.

- Analisis de la informacion financiera mas reciente, proporcionada por la Sociedad, de las
sociedades participadas.

- Obtencioén y andlisis, en su caso, de la documentacion existente sobre las ultimas rondas de
financiacién o transacciones recientes.

- Obtencion y analisis de los planes de negocio de determinadas sociedades participadas, asi
como el cumplimiento de los hitos de los mismos.

- Para aquellas participadas en las que hubiera indicios sobre la existencia de posibles
correcciones valorativas, hemos evaluado los criterios y calculos llevados a cabo por la
Sociedad para determinar el valor recuperable de dichas inversiones.

- Revision de los desgloses incluidos en la memoria en relacion con esta cuestion de conformidad
con el marco normativo de informacidn financiera aplicable.
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Valoracion de los préstamos y créditos concedidos
Descripcion

Tal y como se detalla en las Notas 9.2.1 y 9.2.2 de la memoria adjunta, a 31 de diciembre de 2021
la Sociedad tiene registrados en el activo del balance, bajo los epigrafes “Inversiones en empresas
del grupo y asociadas” e “Inversiones financieras”, tanto a largo como a corto plazo, préstamos y
créditos concedidos a empresas del grupo y asociadas, a otras sociedades participadas y a otras
empresas no participadas, por un valor neto contable que asciende a 27.917 miles de euros y 24.424
miles de euros, respectivamente.

En cada cierre, la Sociedad evalua si existen indicios de que dichos créditos pudieran estar
deteriorados por la existencia de impagados, incumplimientos, refinanciaciones o cualquier otro dato
que evidencie la posibilidad de no recuperar la totalidad de los flujos futuros pactados o que se
produzca un retraso en su cobro. Cuando el valor contable de dichos créditos es mayor que su valor
recuperable, se reconoce una pérdida por deterioro. La determinacion del valor recuperable también
requiere un andlisis por parte de la Direccion en el que se contemplan, entre otros aspectos, el importe
probable que pudiera quedar impagado asi como el valor razonable de las garantias recibidas en su
€aso.

Este aspecto ha sido un tema relevante de auditoria por la significatividad de los importes y porque
la determinacién y, en su caso, la cuantificacion de las correcciones valorativas esta afectado por
estimaciones que requieren un juicio significativo por parte de la Direccidn.

Nuestra respuesta
Nuestros procedimientos han consistido, entre otros, en:

- Entendimiento de los criterios y célculos establecidos por la Sociedad para determinar el valor
recuperable de los préstamos y créditos concedidos.

- Obtencién y analisis, para una muestra, de la documentacion existente relacionada con la
concesion de los préstamos y créditos.

- Para una muestra de préstamos y créditos concedidos, analisis del cumplimiento de sus cuadros
de amortizacion pactados y, en su caso, del valor estimado recuperable de los bienes
hipotecados u otras garantias obtenidas en la concesion del crédito.

- Obtencién de la informacion financiera mas reciente de determinadas sociedades a las que se
les ha concedido la financiacion y/o andlisis, en su caso, del cumplimiento de los hitos de sus
planes de negocio.

- Para aquellos préstamos y créditos en los que hubiera indicios sobre la existencia de posibles
correcciones valorativas hemos evaluado los criterios y célculos llevados a cabo por la Sociedad
para determinar el valor recuperable de los mencionados créditos.

- Revisidn de los desgloses incluidos en la memoria en relacion con esta cuestion de conformidad
con el marco normativo de informacién financiera aplicable.
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Provisiones para cubrir posibles obligaciones por la concesion de avales y garantias

Descripcion

Como parte de la actividad de prestar apoyo financiero, la Sociedad participa en varios programas
por los que concede avales y garantfas tanto a personas fisicas como juridicas ante entidades
financieras. En este sentido, como se detalla en la Nota 13 de la memoria adjunta, la Sociedad tiene
concedidos avales cuyo riesgo vivo a 31 de diciembre de 2021 asciende a 40.362 miles de euros, y
para los cuales ha constituido provisiones en los epigrafes “Provisiones a largo plazo” y “Provisiones
a corto plazo” del pasivo del balance, por importe de 1.906 miles de euros y 2.842 miles de euros,
respectivamente, que principalmente tienen por objeto cubrir las obligaciones que la Direccién
estima como probables que puedan surgir como consecuencia de la ejecucion de dichos avales,
descontando, en su caso, el valor estimado de las garantias recibidas.

Consideramos esta drea como relevante para la auditoria debido a la cuantia de las provisiones
registradas, a la importancia potencial de los pasivos que pudieran surgir y a la incertidumbre
existente relacionada con la evaluacién de si un pasivo debe ser reconocido v si los importes pueden
ser estimados de manera fiable. La determinacion y, en su caso, la cuantificacién de las provisiones
esta afectado por estimaciones que requieren un juicio significativo por parte de la Direccidn.

Nuestra respuesta
Nuestros procedimientos han consistido, entre otros, en:

- Entendimiento de los criterios y cdlculos establecidos por la Sociedad para determinar el valor
de la provisidn registrada por avales y garantias. '

- Obtencién de la relacion de los avales y garantias otorgadas, asi como el andlisis, para una
muestra, de los avales concedidos y de la evolucion del riesgo vivo.

- Envio de cartas de confirmacion especificas a las entidades financieras sobre el riesgo vivo, las
situaciones de mora o impagos, asf como las ejecuciones de garantias llevadas a cabo o que se
estima que puedan realizarse en el corto plazo y analisis de las respuestas recibidas.

- Revision de la provision registrada por la Sociedad y de los criterios utilizados para ello.

- Revision de los desgloses incluidos en la memoria en relacion con esta cuestion de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera aplicable.

Otra informacion: Informe de gestién

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de
si el contenido y presentacién del informe de gestiéon son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. 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, segtn lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacidn.
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Responsabilidad de los Administradores en relacion 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 situacion financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la
entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno
que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion
material, debida a fraude o error.

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoracion
de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando,
seguin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando
el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores tienen
intencidn de liquidar la sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estdn libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que 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 economicas que los usuarios toman baséndose en
las cuentas anuales.

En el Anexo 1 de este informe de auditoria se incluye una descripcion mds detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en la pagina 6 siguiente es parte integrante de nuestro informe de auditorfa.

PKF ATTEST Servicios Empresariales, S.L.
Inscrita en el ROA can el N° S1520

Alfrgdo Clﬂﬁdd Fernandez
Inscrito en el ROAC con el N° 17.938

20 de abril de 2022
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Anexo 1 de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas anuales

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

e [dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditorfa 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 incorreccién material debida a fraude es més elevado que en
el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del
control interno.

e  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
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 intemo de la entidad.

e  Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion revelada por los Administradores.

e  Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los Administradores, 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 de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que llamemos la
atencion en nuestro informe de auditorfa sobre la correspondiente informacion revelada en las
cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una opinion
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 la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.

e Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes
de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los Administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacion de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi
como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la
auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los Administradores de la entidad,
determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mds significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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