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El Prat de Llobregat, a 31 de octubre de 2018 

 

 

En virtud de lo previsto en el artículo 17 del Reglamento (UE) nº 596/2014 sobre abuso 

de mercado y en el artículo 228 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 6/2018 del Mercado Alternativo Bursátil (MAB) 

Torbel Investments 2015 SOCIMI, S.A. (en adelante, la “Sociedad”) por medio de la 

presente publica la siguiente información: 

- Informe de auditoría independiente de las cuentas anuales consolidadas de la 

Sociedad y sus sociedades dependientes correspondiente al ejercicio finalizado el 

30 de junio de 2018.  

- Cuentas anuales consolidadas de la Sociedad y sus sociedades dependientes 

correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de junio de 2018 e informe de 

gestión. 

- Informe de auditoría independiente de las cuentas anuales individuales de la 

Sociedad correspondiente al ejercicio finalizado el 30 de junio de 2018.  

- Cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio finalizado el 30 de 

junio de 2018 e informe de gestión.  

- Revisión del grado de cumplimiento de las previsiones publicadas en el 

Documento Informativo de Incorporación al MAB. 

- Anexo sobre el informe de estructura organizativa y sistemas de control interno de 

la Sociedad para el cumplimiento de las obligaciones de información que 

establece el mercado. 

Informar que la Sociedad ha revisado la estructura organizativa y el sistema de control 

interno existentes, no habiendo experimentado cambios relevantes respecto del 

publicado con motivo de la incorporación al Mercado Alternativo Bursátil (MAB) el 

pasado 5 de julio de 2018. 

La documentación anterior también se encuentra a disposición del mercado en la página 

web de la Sociedad www.torbelinvestments.com 

 

Atentamente, 

 

 

Torbel Investments 2015 Socimi, S.A. 

Anticipa Real Estate, S.L.U., representada por D. Eduard Mendiluce Fradera, 

Presidente y Consejero Delegado 

http://www.torbelinvestments.com/


































































































































































































































 
 

 

 

Revisión del grado de cumplimiento de las previsiones  

 

 

A continuación se presenta el grado de cumplimiento de la cuenta de resultados 

consolidada auditada del periodo anual finalizado el 30 de junio de 2018 (ejercicio 2017-

2018), respecto del plan de negocio para dicho ejercicio publicado en el Documento 

Informativo de Incorporación al MAB: 

 

 

Miles de euros 
Real 2017-18 

(12 meses) 

 Previsiones 

DIIM 2017-

18e (12 meses) 

% Grado 

Cumplimiento 

OPERACIONES CONTINUADAS    

Importe neto cifra de negocios 8.908 9.382 95% 

Otros ingresos 510 - n.a. 

Total gastos de explotación (16.976) (15.566) 109% 

Amortización del inmovilizado (1.986) (2.067) 96% 

Deterioro y resultados por enajenaciones del 

inmovilizado 
(1.898) (2.188) 87% 

Resultado de explotación (11.442) (10.438) 110% 

Resultado financiero (4.826) (4.587) 105% 

Resultado consolidado antes de impuestos (16.268) (15.025) 108% 

 

 

El Grupo, ha alcanzado durante el primer ejercicio de cumplimiento a nivel de importe 

neto de la cifra de negocios del 95% sobre las estimaciones publicadas para el ejercicio 

2017-2018. La principal razón de esa desviación viene motivada porque, si bien se han 

renovado más alquileres de los esperados, se han materializado menos alquileres sobre 

inmuebles vacíos, aumentando por tanto la rentabilidad sobre los primeros pero no 

alcanzando los ingresos previstos. 

 

A nivel de gastos de explotación, el Grupo ha incurrido durante el ejercicio en unos gastos 

que han representado un incremento del 9% sobre las previsiones publicadas para el 

ejercicio 2017 -2018. El motivo de este incremento se debe prácticamente en su totalidad 

a gastos relacionados con los inmuebles adquiridos, devengados con anterioridad a la 



 
 

compra de la cartera, tales como IBIs, comunidades de propietarios y otras tasas. En las 

proyecciones se tuvieron en consideración los gastos derivados de la liquidación del 

Sabadell y no las reclamaciones/demandas tanto de los ayuntamientos como de las 

comunidades de propietarios recibidas. El Grupo, entiende que durante este ejercicio se 

han liquidado ya prácticamente en su totalidad dichos gastos y por tanto no impactará a 

otros ejercicios.  

 

A nivel del resultado financiero, el grado de cumplimiento representa un incremento del 

5% sobre las estimaciones publicadas. Dicha diferencia corresponde principalmente al 

efecto contable de la periodificación de la comisión de apertura del préstamo concedido 

por Morgan Stanley, que no fue considerada a la hora de calcular las previsiones.  

 

Como consecuencia de lo expuesto anteriormente, el resultado negativo del ejercicio 

2017-2018 ha sido un 8% superior sobre el estimado.  

 

 

 

 



Manual de la Estructura y Sistema de Control Interno 

Torbel Investments 2015, SOCIMI, S.A. y Sociedades Filiales 

 

I. Estructura Organizativa y Funcionamiento de la Sociedad 

a) Organigrama 

Torbel Investments 2015, SOCIMI, S.A. (la “Sociedad”), a fecha de hoy (y que se mantendrá previsiblemente 

hasta la fecha de incorporación al MAB, sin perjuicio de la entrada de accionistas minoritarios), cuenta con la 

siguiente estructura: 

 

La Sociedad es titular del 100% del capital social de las sociedades Septuc Investments 2016, S.L.U., Empire 

Real State Spain, S.L.U. y Empire Properties Spain, S.L.U. (conjuntamente con la Sociedad, el “Grupo”).  

Todas las decisiones relativas a la Sociedad son tomadas por el consejo de administración (el “Consejo”) 

compuesto por los siguientes consejeros: 



- Anticipa Real Estate, S.L.U (presidente y consejero delegado), debidamente representada por D. 

Eduardo Mendiluce Fradera 

- D. Jean Christophe Dubois (vocal) 

- D. Jean François Bossy (vocal) 

- D. Diego San José de Santiago (vocal) 

El Consejo cuenta con un secretario no consejero, D. Antonio López Gallego, y un vice-secretario no consejero, 

D. Miguel Acosta Ramírez. 

 

La mencionada membresía en el Consejo y cargos se replica en todas las sociedades del Grupo a fecha de 

incorporación del MAB.  

 

Asimismo, Anticipa Real Estate, S.L.U. (“Anticipa”), como proveedor de servicios independiente, realiza las 

actividades propias de Property Management en relación con la cartera de activos propiedad del Grupo. 

 

La Sociedad actualmente no cuenta con empleados en nómina, lo que supone que todas las acciones de 

gestión de los activos son llevadas a cabo por Anticipa.  

  

b) Funciones del Consejo y sus directores 

 

 Las funciones del Consejo, incluyen entre otras::  

- Formulación de cuentas anuales 

 

o Es función, de recurrencia anual, formular las cuentas anuales de las sociedades del Grupo. El 

Consejo propondrá de la misma forma los resultados interanuales de la Sociedad que se 

publiquen a fin de cumplir los requisitos derivados de la incorporación en el MAB de la 

Sociedad. 

 

- Aprobación de las compras y ventas inmobiliarias 

 

o Toda operación por importe superior a 350.000 euros que suponga una entrada o una salida 

de activos del patrimonio de las sociedades del Grupo deberá ser aprobada por el consejero 

delegado de la correspondiente sociedad del Grupo mancomunadamente con otro consejero 

de la sociedad en cuestión. Por debajo de este importe, cada una de las sociedades del Grupo 

tiene aprobada una estructura de apoderamientos idéntica a los efectos de enajenar o adquirir 

activos inmobiliarios. Aun así, se deja expresa constancia que no está prevista ninguna 

compra de activos inmobiliarios por parte del Grupo.  

 

- Análisis de Riesgos Fiscales y Financieros 

 

o El Consejo, nombrado por el accionista único de la Sociedad, es el encargado de velar por la 

adecuada gestión de riesgos financieros y fiscales de la Sociedad, y de actuar en interés de la 

misma. Los consejeros tienen a su disposición información periódica (vid. Apartado II. abajo) 

suministrada por auditores para formar sus decisiones.  

 

- Aprobación de previsiones o estimaciones requeridas por el MAB y actualización de las mismas 

 

o De conformidad con el apartado 1.5 de la Circular 6/2017 del MAB, en virtud de la cual se 

modifica la Circular 14/2016, para el caso de que en el momento de solicitar la incorporación 

de las acciones de la Sociedad, la misma no haya sido auditada durante 24 meses 

consecutivos, el Consejo deberá presentar y aprobar unas previsiones o estimaciones 

relativas al ejercicio en curso y al siguiente en las que, al menos, se contenga información 

numérica, en un formato comparable al de la información periódica, sobre ingresos o ventas, 

costes, gastos generales, gastos financieros, amortizaciones y beneficio antes de impuestos, 

notificándolo al mercado con indicación detallada, en su caso, de los votos en contra. Esta 

información deberá remitirse hasta que la antigüedad de la compañía alcance tres ejercicios. 



 

o Asimismo, de conformidad con el apartado 1 de la Circular 15/2016 del MAB, el Consejo 

recogerá, dentro de los informes financieros semestrales y anuales que la Sociedad está a 

obligada a remitir, cualesquiera actualizaciones de dichas previsiones o estimaciones, así 

como información relativa al grado de cumplimiento de las mismas.  

 

 

c) Formación de los componentes del Consejo  

El accionista único, velando por sus intereses y los de la Sociedad, ha nombrado a los miembros del Consejo 

en base a su formación que corrobora la confianza que ha depositado en los mismos: 

- Anticipa Real Estate, S.L.U (presidente y consejero delegado), debidamente representada por D. 

Eduardo Mendiluce Fradera 

 

D. Eduardo Mendiluce Fradera, representante persona física de Anticipa, quien ostenta el cargo de 

presidente y consejero delegado del consejo de administración de la Sociedad, es Licenciado en 

Ciencias Económica y Empresariales por la UAB y Máster en Administración de Empresas en ESADE. 

Desde 2014 es Consejero Delegado de Anticipa, sociedad participada por fondos de inversión 

asesorados por The Blackstone Group L.P. (“Blackstone”). Cuenta con más de 20 años de experiencia 

en el sector inmobiliario y financiero. Ha sido miembro del consejo de administración de varias 

compañías inmobiliarias. Es Presidente de ESADE Alumni Inmobiliario y miembro del comité ejecutivo 

del Urban Land Institute de Barcelona. 

 

- D. Jean-Christophe Dubois (Consejero) 

 

D. Jean-Christophe Dubois, miembro del consejo de administración de la Sociedad, es diplomado por la 

Universidad Central de Marsella y master por la ESCP Europe. Es Managing Director de una sociedad 

vinculada a Blackstone. Con más de 20 años de experiencia en el sector inmobiliario, ha participado en 

la adquisición y gestión de carteras de activos inmobiliarios en España, Francia e Italia y es miembro 

del consejo de otras sociedades participadas por fondos de inversión asesorados por Blackstone. 

 

- D. Jean François Bossy (Consejero) 

 

D. Jean-François Bossy, miembro del consejo de administración de la Sociedad, es licenciado en 

Administración de Empresas por la Universidad de Liege (Bélgica). Cuenta con una amplia experiencia 

profesional en administración y gestión de empresas inmobiliarias; desde 2004, desempeña diversas 

funciones de dirección en BRE Europe Real Estate Investment. BRE Europe Real Estate Investment 

debe entenderse en general como un grupo de entidades que prestan servicios a las compañías de la 

cartera de Blackstone. Las citadas entidades están controladas por sociedades vinculadas a Blackstone 

en la medida en que cada una de ellas está administrada por un administrador único que es nombrado 

por sociedades vinculadas a Blackstone. 

 

- D. Diego San José de Santiago (Consejero) 

 

D. Diego San José de Santiago, miembro del consejo de administración de la Sociedad, es licenciado 

por la Universidad Autónoma de Madrid y Paris-Dauphine. Es Managing Director de una sociedad 

vinculada a Blackstone. Con más de 12 años de experiencia en el sector inmobiliario, ha participado en 

la adquisición de carteras de activos inmobiliarios en España, Francia y Reino Unido y es miembro del 

consejo de otras sociedades vinculadas a Blackstone. 

 

d) Función del Property Manager (Anticipa Real Estate, S.L.U.) 

 

El modelo de gestión de la Sociedad y sus filiales se instrumentaliza a través de los contratos de gestión que 

han suscrito con Anticipa, lo que ha permitido optimizar la estructura corporativa, la gestión de los activos y ha 

incrementado la eficiencia desde el punto de vista de los costes. Anticipa dispone de una plataforma 

suficientemente extensa para poder satisfacer las necesidades de gestión de la cartera.  



En virtud de estos contratos, Anticipa presta, entre otros, los siguientes servicios:  

- Asesorar y recomendar al Grupo sobre inversiones a realizar con objeto de maximizar el valor de los 

activos. 

 

- Cuando aplique, contacto con las autoridades legales, nacionales e internacionales, para asegurarse 

del cumplimiento de permisos y autorizaciones pertinentes. 

 

- Supervisión del cumplimiento de todas las leyes, permisos, licencias, requerimientos gubernamentales, 

municipales, acuerdos, convenios, etc. 

 

- Supervisión del cumplimiento de los requisitos legales, regulatorios y seguros relativos a los activos. 

 

- Supervisión de la correcta prestación de servicios por parte de terceras partes, como empresas de 

limpieza, servicios técnicos, seguridad, marketing, etc. 

 

- Notificar al Grupo, de manera inmediata, de cualquier evento que pueda tener un efecto negativo en el 

mismo y/o en el activo. 

 

- Asistir en la respuesta de cualquier comunicación general relativa a los activos planteada por cualquiera 

de los inquilinos. 

 

- Elaboración del plan de negocio, antes de los 30 días previos al inicio del periodo anual del contrato.  

Adicionalmente reportará de manera trimestral sobre el cumplimiento del mismo. 

 

- Preparación del informe anual de inversiones a realizar durante el periodo, incluyendo y cuantificando 

las oportunidades. Adicionalmente participará en la negociación de los servicios profesionales que se 

subcontraten tales como arquitectos, ingenieros, etc. 

 

- Elaboración de informes financieros y colaboración en las auditorias y revisiones anuales y 

presupuestos de las sociedades. 

 

- Solicitud, a un tercero experto independiente, de informes de valoración de los activos propiedad del 

Grupo. 

 

- Supervisar los procesos judiciales relativos a los activos relacionados con desahucios reclamaciones de 

cantidad por impago de las rentas. 

 

- Supervisar la comercialización de los activos y promover el alquiler o la venta, de acuerdo al plan de 

negocio elaborado o bajo instrucción del Grupo. 

 

- Elaboración, mantenimiento y actualización de una base de datos de los clientes incluyendo rentas, 

fechas clave, renovaciones, etc. 

 

- Negociar los términos y condiciones de los contratos de alquiler y venta. 

 

II. Sistema de Control Interno 

a) Control de la Información y Toma de Decisiones 

La estructura mencionada en el apartado anterior, incluyendo todos los informes suministrados por Anticipa al 

Consejo, permite la existencia de un flujo de información y un seguimiento de la operativa y gestión financiera de 

la Sociedad por parte de los accionistas y el Consejo que la representan. Todo ello, sin perjuicio que se soliciten 

informes puntuales sobre determinadas cuestiones para mayor claridad de ambos. 

La supervisión de las actividades de los terceros se realiza a través de una doble vía:  



- Revisión de los informes e información suministrada de forma periódica.  

 

- Conferencia telefónica de periodicidad semanal: 

 

o Se revisan todas las acciones de marketing, potenciales nuevos arrendamientos, renovaciones 

y cualquier tema que afecte a los edificios o la Sociedad.  

o En estas llamadas, cada parte aporta y monitoriza información relacionada con su 

especialidad (información legal, financiera, property management, asset management, 

controllers y asesores).  

Por tanto, los miembros del Consejo, mediante la revisión de informes, aprobación de propuestas y contraste 

con los diferentes asesores y proveedores de servicios, son los que velan por la correcta información en la toma 

de decisiones. 

En particular, por lo que respecta a la revisión y firma de los contratos, transacciones y restante documentación 

a suscribir por la Sociedad en relación con su actividad, se informa al menos a dos miembros del Consejo sobre 

el contenido y la oportunidad de suscribir tales documentos por Anticipa, para que los primeros puedan revisar 

los referidos documentos. Dichos documentos deben ser firmados por el consejero delegado de la Sociedad o 

por algún apoderado general de la Sociedad, tratándose éstos de miembros de algunas de las filiales de 

Blackstone con experiencia en el sector inmobiliario. Adicionalmente, el Consejo celebra reuniones con carácter 

trimestral para revisar y supervisar, entre otros aspectos, los contratos suscritos por la Sociedad correspondiente 

durante el trimestre inmediatamente anterior, de tal modo que todos los consejeros estén debidamente 

informados sobre la evolución del negocio de la Sociedad en cada momento. 

b) Formación específica en lo referente a los requisitos derivados de la incorporación al MAB  

La Sociedad ha contratado los servicios de un asesor registrado (Renta 4 Corporate, S.A.) que prestará servicios 

en tanto en cuanto la Sociedad siga perteneciendo al segmento del MAB. Dispone asimismo del asesoramiento 

legal de J&A Garrigues, S.L.P. en todo lo referente a las acciones necesarias y obligaciones derivadas de esta 

misma incorporación y del de Deloitte, S.L., nombrado auditor de cuentas de la Sociedad para la realización de 

la auditoría voluntaria de los ejercicios sociales cerrados el 30 de junio de 2017, el 30 de junio de 2018 y el 30 de 

junio de 2019. 

Lo anterior implica que todos los miembros del Consejo están al corriente de las obligaciones de la Sociedad 

derivadas de la incorporación al MAB incluyendo en todo caso los informes periódicos y las obligaciones de 

comunicación al mercado de cualquier información relevante conforme a su definición en la Ley del Mercado de 

Valores y en la Circular 15/2016 del MAB.  

Los miembros del Consejo son en todo momento conocedores de la información suministrada al MAB y de que 

la misma se corresponde con la realidad de la Sociedad sobre la base de los análisis o la información facilitada 

por parte de Anticipa y contando con el referido asesoramiento de Renta 4 Corporate, S.A. y J&A Garrigues, 

S.L.P., según se ha indicado. 

En particular, (i) la información relevante que se publica en la página web de la Sociedad; (ii) la información 

publicada en el Mercado que en su caso pudiera incluirse en las presentaciones; y (iii) las declaraciones que en 

su caso pudieran ser realizadas por los representantes de la Sociedad a los medios de comunicación (pese a 

que no es política de la Sociedad realizar declaraciones o incluir información comunicada al Mercado en 

presentaciones o en medios de comunicación) serán controladas por personal dependiente de BRE Europe Real 

Estate Investment, filial de Blackstone.  

Esta labor de información está siendo realizada por el asesor registrado (en la actualidad, Renta 4 Corporate, 

S.A.) consultándose, en la medida de lo necesario, con el asesor legal de la Sociedad (en la actualidad, J&A 

Garrigues, S.L.P.). 

Asimismo, el Consejo supervisa, con la asistencia de BRE Europe Real Estate Investment, según lo indicado 

anteriormente, la información que se publica en su página web. 

III. Evaluación de riesgos 



El Consejo, asistido por sus asesores externos, lleva a cabo de manera periódica un proceso de identificación y 

evaluación de los riesgos más relevantes que pudieran tener un impacto en la fiabilidad de la información 

(financiera y no financiera) proporcionada al mercado.  

En particular, los principales riesgos a los que se enfrenta en la actualidad el Grupo serían los siguientes:  

- Riesgos financieros derivados del nivel de endeudamiento de las sociedades del Grupo.  

 

- Riesgos operativos:  

 

o Riesgos de cambios normativos; 

 

o Riesgos derivados del grado de ocupación de los activos;  

 

o Riesgos derivados de la gestión por parte de Anticipa; 

 

o Potencial conflicto de interés como consecuencia de que uno de los accionistas últimos de la 

Sociedad es una sociedad vinculada al accionista único de la compañía encargada de la 

gestión de los activos; 

 

o Riesgo asociado a la valoración tomada para la fijación del precio de referencia; 

 

o Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuales derivados del contrato de alquiler y a la 

solvencia y liquidez de los clientes;  

 

o Riesgos derivados de la posible oscilación en la demanda para los inmuebles y su 

consecuente disminución en los precios de arrendamiento;  

 

o Riesgos de posibles conflictos de interés derivados de la dedicación a otras actividades por 

parte de determinados consejeros de la Sociedad;  

 

o Riesgo de reclamaciones judiciales y extrajudiciales;  

 

o Riesgo derivado de la potencial revisión de las Autoridades Fiscales;  

 

o Riesgos asociados a las valoraciones futuras; y 

 

o Riesgos derivados de viviendas no alquiladas ocupadas por terceros.  

 

- Riesgos asociados al sector inmobiliario:  

 

o Carácter cíclico del sector; 

 

o Relativa iliquidez de los activos inmobiliarios; 

 

o Sector altamente competitivo; y 

 

o Riesgo de daños de los inmuebles.  

 

- Riesgos fiscales, derivados de la necesidad de cumplir con los requisitos que permiten aplicar el 

régimen especial de SOCIMI.  

 

- Otros riesgos tales como la falta de liquidez para la satisfacción de dividendos.  

 

En El Prat de Llobregat, a 18 de mayo de 2018 


