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Al Accionista de Viviendas Municipales de Cordoba, S.A. 

Hemos auditado las cuentas anuales de Viviendas Municipales de Cordoba, S.A. (la Sociedad). que 
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2017, la cuenta de perdidas 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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la 
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017, asf 
coma de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, 
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (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 opinion _____________________ _ 

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad 
de auditorfa de cuentas vigente en Espana . Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas 
normas se describen mas adelante en la seccion Responsabilidades de/ auditor en re/aci6n con la 
auditor/a de las cuentas anua/es de nuestro informe. 

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de etica, incluidos los 
de independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espana segun lo 
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no 
hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa de cuentas ni han concurrido situaciones o 
circunstancias 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 auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y 
adecuada para nuestra opinion. 
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Aspectos mas relevantes de la auditoria _______________ _ 

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segun nuestro ju icio profesional, han 
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditorfa 
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, yen la formacion de nuestra opinion sobre estas, y 
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos . 

Valoracion de inversiones inmobiliarias (veanse notas 4.c y 7) 

La Sociedad tiene inversiones inmobiliarias por importe de 45.947 miles de euros correspond ientes 
fundamentalmente a viviendas y aparcamientos arrendados. A efectos de la evaluacion del deterioro 
de valor cada conjunto de viviendas que pertenece a la misma promocion inmobiliaria y cada 
aparcamiento constituyen una unidad generadora de efectivo. 

La Sociedad evalua a cierre del ejercicio la existencia, o no, de indicios de deterioro de valor de los 
activos asignados a las unidades generadoras de efectivo a efectos de determinar su valor 
recuperable . La Sociedad ha calculado el valor recuperable de las inversiones inmobiliarias mediante 
el metodo del valor en uso. Dicho valor en uso se ha determinado mediante la aplicacion de tecnicas 
de valoracion que requieren el ejercicio de juicio por parte de los administradores y el uso de 
estimaciones. Debido al elevado grado de juicio, la incertidumbre asociada a las citadas estimaciones 
y la significatividad del valor contable de las inversiones inmobiliarias se ha considerado un aspecto 
relevante de nuestra auditorfa . 

Nuestros procedimientos de auditorfa han comprendido, entre otros, la evaluacion del diseno e 
implementacion de los controles clave relacionados con el proceso de estimacion del valor en uso de 
las inversiones inmobiliarias, asf como la evaluacion de los criterios utilizados por los administradores 
en la identificacion de los indicadores de deterioro de valor. Asimismo, hemos evaluado la 
metodologfa y razonabilidad de las hipotesis utilizadas en la estimacion del valor en uso mediante el 
metodo del descuento de flujos de efectivo a nivel de unidad generadora de efectivo. 
Adicionalmente, hemos evaluado si la informacion revelada en las cuentas anuales cumple con los 
requerimientos del marco normativo de informacion financiera aplicable . 

Otra informaci6n: lnforme de gesti6n ________________ _ 

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2017, cuya 
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de 
las cuentas anuales . 

Nuestra opinion de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion . Nuestra 
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conform idad con lo exigido por la normativa 
reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la 
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocim iento de la entidad 
obtenido en la realizacion de la auditorfa de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta de la 
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e 
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que 
resulta de aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen 
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello . 

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que 
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2017 y su 
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion . 
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Responsabilidad de los administradores en relaci6n 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 informacion financiera aplicable a la entidad en Espana, y 
del control interno que consideren necesario para permiti r 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. segun 
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y util izando el principio 
contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liqu idar 
la Sociedad ode cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista. 

Responsabilidades del auditor en relaci6n con la auditoria de las cuentas 
anuales 

~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~-

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto 
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que 
contiene nuestra opinion . Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que 
una auditorfa realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de 
cuentas vigente en Espana siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las 
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente ode 
forma agregada. puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones economicas que los 
usuarios toman basandose en las cuentas anuales. 

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

ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinion . El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas 
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error. ya que el fraude puede 
implicar colusion. falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
erroneas, o la elusion del control interno. 

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditorfa con el fin de disenar 
procedimientos de auditorfa que sean adecuados en funcion de las circunstancias. y no con la 
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del contro l interno de la entidad . 

Evaluamos si las polfticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores. 
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable 
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditorfa obtenida, concluimos 
sobre si existe o 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 auditorfa obtenida 
hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros 
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento . 

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 momenta de realizacion de la auditorfa planificados y los hallazgos significativos de la 
auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditorfa . 

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores de 
Viviendas Municipales de Cordoba, S.A., determinamos los que han sido de la mayor significatividad 
en la auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos 
considerados mas significativos. 

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

KPMG Auditores, S.L. 
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