
 
 

Madrid, 26 de abril de 2017 

 

 
 
 
 

En virtud de lo previsto en el artículo 17 del Reglamento (UE) nº 596/2014 sobre abuso 
de mercado y en los artículos 228 y 323 del texto refundido de la Ley del Mercado de 
Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, y 
disposiciones concordantes, así como en la Circular 15/2016 del Mercado Alternativo 
Bursátil (MAB), Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A. (en adelante, la “Sociedad” o 
“VITRUVIO”) pone en conocimiento que se ha puesto a disposición pública la 
siguiente información: 

 

- Informe de auditoría correspondiente a las Cuentas Anuales Individuales del 
ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2016 
 

- Cuentas Anuales Individuales correspondientes al ejercicio finalizado a 31 de 
diciembre de 2016 
 

- Grado de cumplimiento de las previsiones 
 

- Información sobre la estructura organizativa y sistema de control interno con los 
que cuenta para el cumplimiento de las obligaciones de información que 
establece el Mercado 

 

 
Quedamos a su disposición para cuantas aclaraciones precisen. 
 
 
 
 
 
D. Octavio Fernández de la Reguera 
Secretario no consejero del Consejo de Administración 
VITRUVIO REAL ESTATE SOCIMI, S.A. 
 





































































































































































 
 

 

 
 
 
 

Revisión del grado de cumplimiento de las previsiones 

 

Con fecha 22 de febrero de 2017 el Consejo de Administración de la Sociedad ha 
procedido a formular las cuentas anuales individuales del ejercicio terminado a 31 de 
diciembre de 2016. 

Con fecha 16 de enero de 2017 la Compañía publicó un Hecho Relevante en el que se 
presentó un avance de los resultados del ejercicio 2016 (sin auditar) y se realizó un 
análisis del grado de cumplimiento de las previsiones incluidas en el DIIM en base a 
dicha estimación del cierre de 2016  no auditada. 

A continuación, a través de la presente comunicación, en cumplimiento con lo 
establecido en el apartado segundo, punto 1.b) de la Circular 15/2016, se actualiza el 
análisis del grado de cumplimiento de las previsiones comparando los datos auditados a 
cierre de 31 de diciembre de 2016 con las previsiones incluidas en el Documento 
Informativo de Incorporación al MAB de julio 2016: 

€ miles 2016R 
Proyecciones 

DIIM Grado de cumplimiento 
Total ventas/GRI 2.111 2.148 98% 
Margen Bruto 2.111 2.148 98% 
Gastos de personal (36) (57) 64% 
Gastos de explotación (1.080) (731) 148% 
EBITDA/NOI 995 1.360 73% 
Amortización inmovilizado (355) (256) 139% 
EBIT   641 1.104 58% 
Ingresos financieros 1 0 0% 
Gastos financieros (200) (184) 109% 
BAI 442 920 48% 
Impuestos 150 - - 
Beneficio Neto 592 920 64% 

 



 
 

A continuación se analizan las principales desviaciones: 

a) Ingresos. No hay desviaciones apreciables aun cuando un arrendatario se declaró 
en situación concursal ya que se compensó con las rentas de los nuevos 
inmuebles adquiridos. 
 

b) Gastos de explotación: Desviación absoluta de 349 miles que se recogen 
principalmente en las siguientes partidas: 
 

i) Otros Impuestos: Incremento de 33 miles debidos a una subida 
del impuesto no prevista. 
 

ii) Gastos de Gestión: Incremento de 104 miles que se explican por 
el aumento del valor de los activos debido a las nuevas 
adquisiciones y la revalorización de los activos existentes del 
último semestre no estimada en el momento de realizar las 
proyecciones por razones de prudencia.  El contrato de gestión 
estipula unos honorarios por incremento de valor. 

 
iii) Gastos de servicios profesionales: Incremento de 117 miles que se 

deben a gastos por la incorporación al MAB (60 miles) no 
incluidos en la previsión y estudio de nuevas operaciones que no 
han sido materializadas (25 miles), así como las actuaciones 
procesales en relación con el arrendatario concursado (12 miles). 

 
iv) Seguros: Aumento en 19 miles por nuevas adquisiciones y 

renovaciones de pólizas a valor actualizado. 
 

v) Ajustes IVA: Aumento en 15 miles por aplicación de una prorrata 
inferior a la prevista. 

 
vi) Extraordinarios: Aumento en 13 miles, por gastos imprevistos y 

gastos que no han podido ser repercutidos al arrendatario en 
situación concursal. 

 
vii) Impuestos: Derivados de la reversión de los pasivos por Impuesto 

diferido surgidos con ocasión de la integración de Brumana, S.A. 
 

 
c) Amortización del Inmovilizado: Desviación absoluta de 99 miles que se debe a 

la adquisición de nuevos inmuebles y a cambios de valoración en los inmuebles 



 
 

integrados en la fusión con Brumana así como a la amortización de fondo de 
comercio surgido en dicha operación. 
 

d) Impuestos: el ingreso por impuesto registrado en el ejercicio 2016 corresponde a 
la reversión del pasivo por impuesto diferido registrado con la fusión por 
absorción de la sociedad Brumana, S.A. Dicho importe no había sido incluido en 
las previsiones del DIIM en base a un criterios de prudencia. 

Adicionalmente, destacar que con fecha 14 de marzo de 2017 la Compañía publicó 
mediante Hecho Relevante el nuevo Plan de Negocio 2017-2020, sustituyendo por tanto 
a las previsiones incluidas en el DIIM. 

Las principales magnitudes de este Plan de Negocio 2017-2020 son las siguientes: 

Datos en euros 2017 2018 2019 2020 
Importe neto de la cifra de 
negocios 3.563.900 6.754.400 7.239.100 7.271.000 

EBITDA 2.194.300 4.690.100 5.199.100 5.200.300 
Margen EBITDA 61,6% 69,4% 71,8% 71,5% 
Dividendos 883.400 2.296.900 2.762.000 2.778.500 

 
 
Quedamos a su disposición para cuantas aclaraciones precisen. 
 
 
 
 
D. Octavio Fernández de la Reguera 
Secretario no consejero del Consejo de Administración 
VITRUVIO REAL ESTATE SOCIMI, S.A. 



 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
En cumplimiento con lo establecido en apartado segundo, sub apartado 1.b) de la 
Circular 15/2016 “Información a suministrar por Empresas en Expansión y SOCIMI 
incorporadas a negociación en el Mercado Alternativo Bursátil”, la Sociedad aporta 
información sobre la estructura organizativa y el sistema de control interno con los que 
cuenta para el cumplimiento de las obligaciones de información que establece el 
Mercado. 
 
La presente información ha sido extraída del documento interno de la Compañía 
denominado “Manual de procedimientos de Vitruvio SOCIMI”. 
 
a) Estructura de gobierno 

La estructura organizativa de Vitruvio se puede considerar como una estructura simple 
dado que la misma se articula fundamentalmente a través de los pilares: 
 

- Consejo de Administración 
- Gestora de los activos (AM7 Proyectos, S.L., en adelante, “AM7”) 
-  

En lo que respecta al Consejo de Administración, se ha delegado en tres de los 
consejeros (D. Joaquín López-Chicheri Morales, D. Pablo Uriarte Pérez-Morerias y D. 
Sergio Olivares Requena) poderes limitados suficientes para atender las cuestiones de 
día a día de la vida societaria que no requieran de especial autorización o acuerdo del 
Consejo en pleno. 
 
Respecto de la sociedad gestora de los activos, su labor fundamental es la ejecución del 
plan estratégico que diseña anualmente el Consejo. En el apartado 1.6.1. del Documento 
Informativo de Incorporación al MAB se ha descrito en detalle los servicios prestados 
por AM7 así como los honorarios percibidos por la gestión. 
 
Los administradores solidarios de la sociedad Gestora (“AM7”), Joaquín López-
Chicheri Morales, Sergio Olivares Requena y Pablo Uriarte Pérez-Moreiras, son a su 
vez miembros del Consejo de Administración de Vitruvio. Esta situación podría dar 
lugar a un potencial conflicto de interés debido a que algunos de los accionistas últimos 
de la Sociedad son a su vez socios y administradores de la compañía encargada de la 
gestión de los activos. 
 



 
 

La comunicación entre el Consejo de Administración y la sociedad gestora de los 
activos, AM7, se articula a través de los comités semanales o quincenales que realiza la 
gestora, en los que se tratan las oportunidades de inversión así como las cuestiones 
relacionadas con la operativa de la Sociedad. Las conclusiones de dichos comités son 
trasladadas al Consejo de Administración. Asimismo, el Consejo de Administración 
tiene una comunicación directa con la gestora cuando se considera necesario.  
 
Adicionalmente al Consejo y la gestora de los activos, Vitruvio ha implantado el 
Comité de Auditoría y Control así como posee los siguientes reglamentos: 
 

- Reglamento Interno de Conducta 
- Reglamento del Consejo 
- Reglamento de la Junta 

 
A continuación se resumen los procedimientos de actuación que dispone la Compañía 
en las siguientes áreas identificadas como áreas clave o principales: 
 
b) Área operativa: 
 
La actividad operativa de la Compañía comprende dos etapas: 
 

1) Análisis de las oportunidades de adquisición: 
 

En esta fase intervienen los siguientes componentes: 
 

1.1) Consejo de Administración, que es quien suele presentar las 
oportunidades de compra de nuevos activos como quien decide en la fase final si 
las compras son llevadas a cabo o no. 
1.2)  Gestora: análisis de la operación de compra 
1.3) Letrado Asesor: interviene en el asesoramiento legal de la operación 
1.4) Técnicos: son los terceros expertos que realizan la due diligence del 
activo que se va a adquirir 
 

A modo de resumen, el flujograma del proceso de compra de activos es el siguiente: 
 



 
 

 
 

 
2) Gestión de los activos: 
 
La gestión de los activos es realizada por AM7 y sus tareas se dividen en las 
denominadas como “asset management” y “property management” 
 
Las tareas de “asset management” tienen como objetivo establecer medidas de 
generación de ingresos así como de control y reducción de costes. 
 
Las tareas de “property management” tienen como objetivo garantizar la 
satisfacción de los clientes mediante la debida atención a sus solicitudes así como el 
control de los activos y sus costes de mantenimiento. 
 

c) Área jurídica: 
 

El área jurídica de la Sociedad se sustenta en la Comisión de Auditoría y Control, cuyas 
funciones concretas se han descrito en el apartado 1.15 del Documento Informativo de 
Incorporación al MAB así como del asesoramiento legal que presta el Letrado Asesor 
de la Compañía, D. Octavio Fernández de la Reguera, quien es a su vez Secretario no 
Consejero del Consejo de Administración.  
 
Existe una comunicación constante entre el Letrado Asesor, el Consejo de 
Administración y la gestora de los activos con objeto de identificar y hacer frente a los 
potenciales riesgos jurídicos o fiscales a los que se podría enfrentar la Compañía.  
 
 
 



 
 

d) Área financiera: 
 

La contabilidad de la Compañía es preparada por el despacho/gestora Gescotram. 
Trimestralmente se realiza un cierre contable que aspira a ofrecer una imagen fiel de la 
situación de la cuenta de resultados, balance, flujos de caja y working capital de 
Vitruvio. Para la elaboración dicho informe intervienen las siguientes partes: 
 

- Gestora AM7: se encarga de suministrar el despacho/gestora contable 
Gescotram toda la información necesaria para la elaboración de los estados 
financieros. Asimismo, AM7 es la encargada de realización del modelo 
financiero relativo a proyecciones, evolución de la caja, working capital y 
cálculo del NAV. 
 

- Gescotram: una vez recibe la información de la gestora AM7 elabora la 
información contable correspondiente.  
 

- Savills: actualiza semestralmente la valoración de los activos. No obstante, en el 
caso de que al menos de los dos consejeros estén en desacuerdo con el cálculo 
del NAV, podrán solicitar una valoración alternativa elaborada por una de las 
casas de profesionales con reconocido prestigio (Aguirre Newman, CBRE, JLL 
etc) 
 

- Consejo de Administración: se encarga de la revisión de la información 
proporcionada por la gestora y por el despacho que elabora la información 
contable 
 

Los cierres contables del segundo y cuarto trimestre estarán sometidos a revisión 
limitada con objeto de cumplir con la normativa del MAB.  
 
Por otro lado, la Compañía tiene establecida en los estatutos una política de control del 
endeudamiento, limitando el mismo de la siguiente manera: 
 

- El endeudamiento total de Vitruvio no podrá ser superior al 33% del Valor Bruto 
de los Activos (Gross Asset Value, “GAV”) 
 

- Excepcionalmente, dicho límite podrá ser superado hasta alcanzar el 40% del 
GAV  
 

- El endeudamiento superior al 33% descrito no podrá mantenerse durante más de 
12 meses, salvo autorización expresa de la Junta General de Accionistas.  
 

Esta limitación estatutaria del endeudamiento no significa que el objetivo de 
endeudamiento sea de un 33%.  
 
 



 
 

 
e) Comunicaciones al Mercado y Página web: 

 
Por otro lado, para asegurar la coordinación en el flujo de información, cualquier 
presentación, comunicación a medios o al Mercado deberá ser coordinada por el 
Presidente del Consejo y Consejero Delegado, D. Joaquín López-Chicheri, que revisará 
su contenido y autorizará la publicación del contenido. Siendo éste, a su vez, quien 
ejerza de portavoz de la compañía en todo caso. A su vez, el Presidente podrá servirse 
del equipo de la Gestora o de otros consejeros o del equipo de asesore jurídicos para 
preparar la documentación y comunicaciones, sin perjuicio de que como ya se ha 
señalado, la autorización final deberá ser prestada por él. 
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