
 
 

 

Calle de Sagasta Nº 15, 28004. Madrid 

 

 

Madrid, 13 de abril de 2020 

 

 

 

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 de 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), Vitruvio Real Estate 

SOCIMI, S.A. (en adelante, la “Sociedad” o “VITRUVIO”) pone en conocimiento la 

siguiente información: 

- Informe de auditoría correspondiente a las Cuentas Anuales Individuales del 

ejercicio finalizado a 31 de diciembre de 2019. 

 

- Cuentas Anuales Individuales correspondientes al ejercicio finalizado a 31 de 

diciembre de 2019 e Informe de Gestión. 

 
- 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. 

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

interno existente considerándolos apropiados, por lo que no han sufrido cambios respecto 

del documento que se publicó el día 30 de abril de 2019. 

La documentación anterior también se encuentra disponible en la web de la sociedad 

(www.vitruviosocimi.com)  

Quedamos a su disposición para cualquier aclaración que precisen. 

D. Octavio Fernández de la Reguera 
Secretario no consejero del Consejo de Administración 
VITRUVIO REAL ESTATE SOCIMI, S.A 
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A los Accionistas de Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A.: 
 

 
Opinión 
 
Hemos auditado las cuentas anuales de Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A. (la Entidad), que 
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, 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 opinión, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la 
imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de la Entidad a 31 de diciembre de 2019, así 
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de 
conformidad con el marco normativo de información financiera que resulta de aplicación (que se 
identifica en la Nota 2.1 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables 
contenidos en el mismo.  
 
 

Fundamento de la opinión 
 
Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad 
de auditoría de cuentas vigente en España. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas 
normas se describen más adelante en la sección Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría 
de las cuentas anuales de nuestro informe.  
 
Somos independientes de la Entidad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los 
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoría de las cuentas anuales en España según lo 
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas. En este sentido, no 
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoría 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 auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y 
adecuada para nuestra opinión.  
 
 

Aspectos más relevantes de la auditoría 
 
Los aspectos más relevantes de la auditoría son aquellos que, según nuestro juicio profesional, han 
sido considerados como los riesgos de incorrección material más significativos en nuestra auditoría 
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra 
auditoría de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formación de nuestra opinión sobre éstas, y 
no expresamos una opinión por separado sobre esos riesgos.  
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Valoración de las inversiones inmobiliarias 
 
El activo del balance de la Entidad al 31 de diciembre de 2019 presenta saldos por activos 
inmobiliarios clasificados en el epígrafe “Inversiones inmobiliarias” del activo no corriente por 
importe de 135.589 miles de euros. Tal y como se indica en las Notas 2.2 y 6 de las cuentas anuales 
adjuntas, la Entidad lleva a cabo la evaluación de las posibles correcciones valorativas por deterioro 
de los activos inmobiliarios utilizando el trabajo de tasadores externos independientes para 
determinar al cierre de cada ejercicio el importe recuperable de dichos activos inmobiliarios, bien 
mediante la estimación de su valor razonable o bien mediante la estimación de su valor en uso. 
Considerando que las cifras de los activos inmobiliarios representan, aproximadamente, el 84,8% del 
total activo de la Entidad a dicha fecha, hemos considerado la valoración de estos activos como un 
aspecto relevante de nuestra auditoría. 
 
Nuestros procedimientos de auditoría para abordar este aspecto relevante han incluido, entre otros, 
la comprensión de la metodología empleada por la Entidad, la revisión de la metodología y las 
hipótesis empleadas por los tasadores externos independientes en sus valoraciones de los activos 
inmobiliarios, con el fin de evaluar su razonabilidad en base a la información disponible sobre dichos 
activos inmobiliarios, la comprobación del correcto registro contable del valor de los activos 
inmobiliarios en base al valor de dichas tasaciones y la evaluación de la competencia, capacidad y 
objetividad de dichos tasadores externos independientes. 
 
Por último, hemos verificado que en las Notas 2.2, 4.2 y 6 de la memoria adjunta se incluyen los 
desgloses de información relacionados que requiere el marco de información financiera aplicable. 
 

 
Cumplimiento del régimen fiscal de SOCIMI 
 
La Entidad entró a formar parte del Régimen Fiscal SOCIMI el 15 de julio de 2014, con efecto 
retroactivo al 1 de enero de 2014. Por tanto, durante el ejercicio 2019 la Entidad se encuentra 
regulada por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, 
por la que se regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario 
(SOCIMI). Una de las principales características de este tipo de sociedades es que el tipo de 
gravamen en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. El régimen fiscal aplicable a las SOCIMI 
está sujeto al cumplimiento de determinadas normas que requieren la aplicación de juicios y 
estimaciones significativos por parte de la Dirección, ya que las obligaciones de dicho régimen 
incluyen, entre otros, determinados requisitos de realización de inversiones, de naturaleza de las 
rentas obtenidas, de permanencia de los activos inmobiliarios en cartera, así como de distribución de 
dividendos. Hemos considerado el cumplimiento de este régimen como un aspecto relevante de 
nuestra auditoría, ya que la aplicabilidad de este régimen es la base de su modelo de negocio, puesto 
que la exención de impuestos tiene un impacto significativo en los estados financieros, así como en 
los rendimientos de los accionistas. 
 
Nuestros procedimientos de auditoría para abordar este aspecto relevante han incluido, entre otros, 
la comprensión de la metodología empleada por la Entidad y la revisión de dicha metodología. 
Adicionalmente hemos obtenido de la Dirección de la Entidad los cálculos realizados sobre el 
cumplimiento de las obligaciones asociadas a este régimen fiscal, así como su documentación 
soporte, y hemos revisado la razonabilidad de la información obtenida, así como el grado de 
cumplimiento de la normativa fiscal y mercantil vigente por parte de la Entidad. 
 
Por último, hemos revisado que en las Notas 1.2, 13 y 22 de la memoria adjunta se incluyen los 
desgloses de información relacionados que requiere el marco de información financiera y fiscal 
aplicables. 
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Otra información: Informe de gestión 
 

La otra información comprende exclusivamente el informe de gestión del ejercicio 2019, cuya 
formulación es responsabilidad de los Administradores de la Entidad y no forma parte integrante de 
las cuentas anuales.  
 

Nuestra opinión de auditoría sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestión. Nuestra 
responsabilidad sobre el informe de gestión, de conformidad con lo exigido por la normativa 
reguladora de la actividad de auditoría de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la 
concordancia del informe de gestión con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la Entidad 
obtenido en la realización de la auditoría de las citadas cuentas y sin incluir información distinta de 
la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en 
evaluar e informar de si el contenido y presentación del informe de gestión son conformes a la 
normativa que resulta de aplicación. Si, basándonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos 
que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello. 
 

Sobre la base del trabajo realizado, según lo descrito en el párrafo anterior, la información que 
contiene el informe de gestión concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su 
contenido y presentación son conformes a la normativa que resulta de aplicación. 
 
 

Responsabilidad de los Administradores en relación 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 situación financiera y de los resultados de la Entidad, 
de conformidad con el marco normativo de información financiera aplicable a la Entidad en España, 
y del control interno que consideren necesario para permitir la preparación de cuentas anuales libres 
de incorrección material, debida a fraude o error. 
 

En la preparación de las cuentas anuales, los Administradores son responsables de la valoración de 
la capacidad de la Entidad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, según 
corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y utilizando el principio 
contable de empresa en funcionamiento excepto si los Administradores tienen intención de liquidar 
la Entidad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.  
 
 

Responsabilidades del auditor en relación con la auditoría de las cuentas anuales 
 

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto 
están libres de incorrección material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoría que 
contiene nuestra opinión. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que 
una auditoría realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría de 
cuentas vigente en España siempre detecte una incorrección 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 económicas que los 
usuarios toman basándose en las cuentas anuales. 
 

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

• Identificamos y valoramos los riesgos de incorrección material en las cuentas anuales, debida a 
fraude o error, diseñamos y aplicamos procedimientos de auditoría para responder a dichos 
riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para proporcionar una base 
para nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección material debida a fraude es más 
elevado que en el caso de una incorrección material debida a error, ya que el fraude puede 
implicar colusión, falsificación, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente 
erróneas, o la elusión del control interno. 
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• Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoría con el fin de diseñar 
procedimientos de auditoría que sean adecuados en función de las circunstancias, y no con la 
finalidad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno de la Entidad. 

 

• Evaluamos si las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las 
estimaciones contables y la correspondiente información revelada por los Administradores. 

 

• Concluimos sobre si es adecuada la utilización, por los Administradores, del principio contable 
de empresa en funcionamiento y, basándonos en la evidencia de auditoría 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 Entidad para continuar como 
empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere que 
llamemos la atención en nuestro informe de auditoría sobre la correspondiente información 
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una 
opinión modificada. Nuestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoría obtenida hasta 
la fecha de nuestro informe de auditoría. Sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden 
ser la causa de que la Entidad deje de ser una empresa en funcionamiento. 

 

• Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la 
información 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 relación con, entre otras cuestiones, el 
alcance y el momento de realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos de la 
auditoría, así como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el 
transcurso de la auditoría. 
 
Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicación a los Administradores de la 
Entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoría de las cuentas 
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados más significativos.  
 
Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o 
reglamentarias prohíban revelar públicamente la cuestión. 
 
 

Madrid, 8 de abril de 2020 
 
MAZARS AUDITORES, S.L.P. 
ROAC Nº S1189 
 
 
 
 
 
 
_____________________________ 
María Pilar Cabodevilla Artieda  
Nº ROAC 18431 
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En cumplimiento con lo establecido en apartado segundo, sub apartado 1.b) de la 
Circular 6/2018 “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. 
En la Junta de Accionistas de 1 de Junio de 2017, se aprobó modificar los 
honorarios a percibir por AM7, con efectos 2018. 
 
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. 
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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: 
 

 
 
 

Descarte OfertaConsejo Gestora Letrado Asesor Técnicos Documentos

ID. oportunidad

Determinación 
origen oportunidad

Análisis cualitativo

Análisis cuantitativo
y Estructuración

Revisión Comité

Revisión Consejo o 
consejero delegado

Due Diligence Due Diligence

Base Datos de 
inmuebles

Plan estratégico

ModelizaciónFeedback legal 
estructuración

Acta Comité

Informe DD
Legal y Técnico

Decisión Consejo o 
consejero delegado

Vendedor

Coordinación de 
la transacción

Compra

Análisis doc. y
Firma Preparación firma

Escritura 
compraventa

ID. oportunidad

Feedback técnico 
inmueble
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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 Areuger S.L. 
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 
Areuger S.L. 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. 

- Areuger S.L.: 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 
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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. 
 
En el caso particular de las notas de prensa que vayan a circularse a los medios de 
comunicación referidas a Información Relevante, ya sea a través del equipo de la 
Gestora o por medio de empresas de asesoramiento externas que hayan sido 
incluidas en el Registro de Personas Obligadas de acuerdo con el Reglamento 
Interno de Conducta, deberán contar con el visto bueno del gerente de la Gestora 
y comprobar que dicha información ha sido publicada previamente por medio de 
Hechos Relevantes, antes de que el Presidente de la compañía dé el visto bueno 
definitivo a la circulación de la nota de prensa. 
 
 


