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Madrid, 7 de marzo de 2024 
 
 

En virtud de lo previsto en el artículo 17 del Reglamento (UE) nº 596/2014, sobre abuso de 
mercados 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 3/2020 del segmento BME Growth de BME MTF Equity (en adelante “BME Growth”), 
VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. (la "Sociedad” o “VBARE”), pone en conocimiento la 
siguiente:  

OTRA INFORMACIÓN RELEVANTE 

Que con fecha 7 de marzo de 2024 el Consejo de Administración de la Sociedad ha adoptado, entre 
otros, el acuerdo de formulación de la siguiente información financiera correspondiente al 
ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2023, haciendo pública la siguiente información financiera: 

a) VBARE Iberian Properties Socimi, S.A.:  
 
-Informe de Auditoría correspondiente a las Cuentas Anuales del ejercicio finalizado el 31 de 
diciembre de 2023.  
 
-Cuentas Anuales del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 e Informe de Gestión del 
ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023.  
 

b) VBARE Iberian Properties Socimi, S.A. y Sociedades dependientes:  
 
-Informe de Auditoría correspondiente a las Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio 
finalizado el 31 de diciembre de 2023. 
 
-Cuentas Anuales Consolidadas del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023 e Informe de 
Gestión Consolidado del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023.  
 

c) Informe sobre Estructura Organizativa y Sistemas de Control Interno de la 
Información Financiera de VBARE, tras la actualización realizada del mismo 
al cierre del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2023. 

 
 
De conformidad con lo dispuesto en la Circular 3/2020, se hace constar que la información 
comunicada por la presente ha sido elaborada bajo la exclusiva responsabilidad de la Sociedad y 
de sus administradores. 
 
 
Quedamos a su disposición para cualquier aclaración que pueda ser necesaria. 
 
 
 
 
D. Íñigo Sánchez del Campo Basagoiti 
Secretario No Consejero del Consejo de Administración 
VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. 
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THIS RELEVANT FACT IS A TRANSLATION OF THE SPANISH VERSION. IN CASE OF ANY 

DISCREPANCIES, THE SPANISH VERSION SHALL PREVAIL. 
 
 

Madrid, 7 March 2024 
 
 
Pursuant to the terms set forth in Article 17 of EU Regulation No. 596/2014 with regard to abuse 
of markets and Article 228 of the Consolidated Text of the Stock Exchange Law, approved by 
Royal Legislative Decree 4/2015 dated October 23 and other related provisions, as well as Notice 
3/2020 of the BME Growth de BME MTF Equity (“BME Growth”), VBARE Iberian Properties 
SOCIMI, S.A. (the "Company" or “VBARE”) hereby publishes the following: 

 
OTHER RELEVANT INFORMATION 

 
On March 7, 2024, the Board of Directors of the Company adopted, among others, the resolution 
to draw up the following financial information for the year ended December 2023, publishing the 
following financial information: 
 

a) VBARE Iberian Properties Socimi, S.A.: 
 
-Auditor´s Report on the Annual Accounts for the fiscal year ended 31 December 2023. 
 
-Annual Accounts and Directors’ Report for the fiscal year ended 31 December 2023. 
 
 

b) VBARE Iberian Properties Socimi, S.A. and Subsidiaries:  
 
 
-Auditor´s Report on the Consolidated Annual Accounts for the fiscal year ended 31 December 
2023.  
 
-Consolidated Annual Accounts and Consolidated Directors’ Report for the fiscal year ended 31 
December 2023. 
 

 
c) Report on the Organizational Structure and Internal Control System of the 

Financial Information of VBARE, after the update carried out at the end of 
the fiscal year ended on December 31, 2023. 

 
In compliance with the terms of Notice 3/2020, hereby declares that the information 
communicated has been prepared under the exclusive responsibility of the Company and its 
administrators. 
 
 
We remain at your disposal for any clarification that may be necessary. 
 
 
 
Mr. Íñigo Sánchez del Campo Basagoiti 
Non-Board Secretary of the Board of Directors 
VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. 
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This version of our report is a free translation of the original, which was prepared in Spanish. 
All possible care has been taken to ensure that the translation is an accurate representation of 

the original. However, in all matters of interpretation of information, views or opinions, the 
original language version of our report takes precedence over this translation 

 

Independent auditor's report on the consolidated annual 
accounts 

  
  
To the shareholders of VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. 
  

Opinion 

We have audited the consolidated annual accounts of VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. (the 
Parent company) and its subsidiaries (the Group), which comprise the statement of financial position 
as at 31 December 2023, and the income statement, statement of comprehensive income, statement 
of changes in equity, cash flow statement and related notes, all consolidated, for the year then ended. 

In our opinion, the accompanying consolidated annual accounts present fairly, in all material respects, 
the equity and financial position of the Group as at 31 December 2023, as well as its financial 
performance and cash flows, all consolidated, for the year then ended, in accordance with 
International Financial Reporting Standards as adopted by the European Union (IFRS-EU) and other 
provisions of the financial reporting framework applicable in Spain. 

Basis for opinion 

We conducted our audit in accordance with legislation governing the audit practice in Spain. Our 
responsibilities under those standards are further described in the Auditor's responsibilities for the 
audit of the consolidated annual accounts section of our report. 

We are independent of the Group in accordance with the ethical requirements, including those relating 
to independence, that are relevant to our audit of the consolidated annual accounts in Spain, in 
accordance with legislation governing the audit practice. In this regard, we have not rendered services 
other than those relating to the audit of the accounts, and situations or circumstances have not arisen 
that, in accordance with the provisions of the aforementioned legislation, have affected our necessary 
independence such that it has been compromised. 

We believe that the audit evidence we have obtained is sufficient and appropriate to provide a basis 
for our opinion. 

Most relevant aspects of the audit 

The most relevant aspects of the audit are those that, in our professional judgment, were considered 
to be the most significant risks of material misstatement in our audit of the consolidated annual 
accounts of the current period. These risks were addressed in the context of our audit of the 
consolidated annual accounts as a whole, and in forming our opinion thereon, and we do not provide a 
separate opinion on these risks. 
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Most relevant aspects of the 
audit                                         

How our audit addressed the most relevant 
aspects of the audit 

Valuation of investment property   
    
At 31 December 2023, investment property 
accounts for 96% of the Group's assets. The 
Group applies the fair value model in accordance 
with IAS 40, recognizing any changes in that value 
in the consolidated income statement, as 
described in Note 3.3.  

Accordingly, the Group has recognized an income 
in the fair value of the investment property in its 
portfolio amounting to €2.388 thousand at 31 
December 2023, as described in Note 6.  

The Group recognizes the market value of the 
investment property based on the valuations 
performed by independent experts. The valuations 
were performed in accordance with the Valuation 
and Appraisal Standards published by the Royal 
Institute of Chartered Surveyors (RICS) of Great 
Britain, and the method has been described in 
Note 6 to the accompanying consolidated financial 
statements.  

The degree of uncertainty in the assumptions 
applied to the calculation of that market value and 
the level of estimations that exist in the valuation 
methods applied, together with the relevance of 
the heading in the context of the consolidated 
annual accounts, lead the valuation of investment 
property to be considered a most relevant aspect 
of the audit. 

We obtained the investment property valuation 
prepared by independent management's 
experts and we applied the following 
procedures, among others: 

•  Verification of the competence, 
capacity, and independence of the experts by 
obtaining confirmation and verification of their 
recognized prestige in the market, and we 
discussed the main aspects of the valuation at 
meetings held with the experts. 

•  Verification that the valuation has been 
performed in accordance with the RICS 
method and may be used to value investment 
property in the consolidated financial 
statements. 

•  Performance of selective tests to 
determine and verify the accuracy of the most 
relevant information provided by management 
to the appraisers and used by them in their 
valuation. 

•  Verification of the adequacy of the 
method and assumptions used according to 
market conditions. 

•  Verification of the adequacy of the 
method and hypotheses used considering 
market conditions. 

As a result of the procedures performed, we 
consider that the assessment of the 
investment properties carried out by the 
management of the Group is reasonable, as 
well as the information included in the 
consolidated financial statements. 

    
    
    

Emphasis of matter 

We draw attention to note 21 of the annual accounts, which describes that the Board of Directors and 
Management continue working on the liquidity generation process for the shareholders of the Parent 
Company, as instructed by them as a result of the agreements adopted by the General Shareholders' 
Meeting of the Company on June 19, 2019, and April 29, 2022. Our opinion is not modified in respect 
of this matter. 
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Other information: Consolidated management report 

Other information comprises only the consolidated management report for the 2023 financial year, the 
formulation of which is the responsibility of the Parent company's directors and does not form an 
integral part of the consolidated annual accounts. 

Our audit opinion on the consolidated annual accounts does not cover the consolidated management 
report. Our responsibility regarding the consolidated management report, in accordance with 
legislation governing the audit practice, is to evaluate and report on the consistency between the 
consolidated management report  and the consolidated annual accounts as a result of our knowledge 
of the Group obtained during the audit of the aforementioned financial statements, as well as to 
evaluate and report on whether the content and presentation of the consolidated management report 
is in accordance with applicable regulations. If, based on the work we have performed, we conclude 
that material misstatements exist, we are required to report that fact. 

On the basis of the work performed, as described in the previous paragraph, the information contained 
in the consolidated management report is consistent with that contained in the consolidated annual 
accounts for the 2023 financial year, and its content and presentation are in accordance with the 
applicable regulations. 

Responsibility of the Parent company's directors for the consolidated annual accounts 

The Parent company's directors are responsible for the preparation of the accompanying consolidated 
annual accounts, such that they fairly present the consolidated equity, financial position and financial 
performance of the Group, in accordance with IFRS-EU and other provisions of the financial reporting 
framework applicable to the Group in Spain, and for such internal control as the aforementioned 
directors determine is necessary to enable the preparation of consolidated annual accounts that are 
free from material misstatement, whether due to fraud or error. 

In preparing the consolidated annual accounts, the Parent company's directors are responsible for 
assessing the Group's ability to continue as a going concern, disclosing, as applicable, matters related 
to going concern and using the going concern basis of accounting unless the aforementioned directors 
either intend to liquidate the Group or to cease operations, or have no realistic alternative but to do so. 

Auditor’s responsibilities for the audit of the consolidated annual accounts 

Our objectives are to obtain reasonable assurance about whether the consolidated annual accounts 
as a whole are free from material misstatement, whether due to fraud or error, and to issue an 
auditor's report that includes our opinion. 

Reasonable assurance is a high level of assurance but is not a guarantee that an audit conducted in 
accordance with legislation governing the audit practice in Spain will always detect a material 
misstatement when it exists. Misstatements can arise from fraud or error and are considered material 
if, individually or in the aggregate, they could reasonably be expected to influence the economic 
decisions of users taken on the basis of these consolidated annual accounts. 

As part of an audit in accordance with legislation governing the audit practice in Spain, we exercise 
professional judgment and maintain professional scepticism throughout the audit. We also: 

• Identify and assess the risks of material misstatement of the consolidated annual accounts, 
whether due to fraud or error, design and perform audit procedures responsive to those risks, 
and obtain audit evidence that is sufficient and appropriate to provide a basis for our opinion. 
The risk of not detecting a material misstatement resulting from fraud is higher than for one 
resulting from error, as fraud may involve collusion, forgery, intentional omissions, 
misrepresentations, or the override of internal control. 
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• Obtain an understanding of internal control relevant to the audit in order to design audit 
procedures that are appropriate in the circumstances, but not for the purpose of expressing an 
opinion on the effectiveness of the Group's internal control. 

• Evaluate the appropriateness of accounting policies used and the reasonableness of accounting 
estimates and related disclosures made by the Parent company's directors. 

• Conclude on the appropriateness of the Parent company's directors' use of the going concern 
basis of accounting and, based on the audit evidence obtained, whether a material uncertainty 
exists related to events or conditions that may cast significant doubt on the Group's ability to 
continue as a going concern. If we conclude that a material uncertainty exists, we are required 
to draw attention in our auditor's report to the related disclosures in the consolidated annual 
accounts or, if such disclosures are inadequate, to modify our opinion. Our conclusions are 
based on the audit evidence obtained up to the date of our auditor's report. However, future 
events or conditions may cause the Group to cease to continue as a going concern. 

• Evaluate the overall presentation, structure and content of the consolidated annual accounts, 
including the disclosures, and whether the consolidated annual accounts represent the 
underlying transactions and events in a manner that achieves fair presentation. 

• Obtain sufficient and appropriate audit evidence regarding the financial information of the 
entities or business activities within the Group to express an opinion on the consolidated annual 
accounts. We are responsible for the direction, supervision and performance of the group audit. 
We remain solely responsible for our audit opinion. 

We communicate with the Parent company's directors regarding, among other matters, the planned 
scope and timing of the audit and significant audit findings, including any significant deficiencies in 
internal control that we identify during our audit. 

From the significant risks communicated with the directors of the Parent company, we determine those 
risks that were of most significance in the audit of the consolidated annual accounts of the current 
period and are, therefore, considered to be the most significant risks. 

We describe these risks in our auditor’s report unless law or regulation precludes public disclosure 
about the matter. 

  

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242) 

  

  

Gonzalo Sanjurjo Pose (18610) 

7 March 2024 
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1. INTRODUCCIÓN 
 
VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A. (en adelante “VBARE” o la “Sociedad”) con C.I.F. número A-
87200598, se constituyó el 5 de marzo de 2015 mediante escritura pública otorgada ante el ilustre notario de 
Madrid, D. Antonio Morenés Gilés, con número de protocolo 267 de su protocolo; y fue inscrita en el Registro 
Mercantil de Madrid, en fecha 16 de marzo de 2015, tomo 33.274, folio 61, sección 8ª, hoja M-598783, 
inscripción 1ª bajo la denominación social de VBA Real Estate Investment Trust 3000, S.A.  
 
En el momento de su constitución el domicilio social y fiscal se encontraba en la calle de Almagro, 3, 4º Dcha. 
– 28010 de Madrid, si bien con fecha 7 de septiembre de 2016 mediante acuerdo adoptado en Junta 
Extraordinaria Universal de Accionistas se procedió a cambiar su domicilio social a la Calle de Almagro, 3, 5º 
Izq. – 28010 de Madrid siendo posteriormente cambiado por acuerdo adoptado por el Consejo de 
Administración el día 18 de febrero de 2020 a la Calle del General Castaños 11, 1º Izq. – 28004 de Madrid, y 
nuevamente, cambiado por acuerdo adoptado por el Consejo de Administración el 5 de septiembre de 2023 a 
la Calle José Abascal 41, 4º, 28003 de Madrid 
 
Con fecha 21 de abril de 2015 la Sociedad cambió su denominación social de VBA Real Estate Investment 
Trust 3000, S.A. a la de VBA Real Estate Investment Trust 3000 SOCIMI, S.A. mediante escritura pública 
otorgada ante el ilustre notario de Madrid D. Antonio Morenés Gilés con el número 588 de su protocolo e 
inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en fecha 4 de mayo de 2015.  
 
Igualmente, con fecha 7 de septiembre 2016 se decidió volver a cambiar la denominación social por la actual 
(VBARE Iberian Properties SOCIMI, S.A.) mediante escritura pública otorgada ante el ilustre notario de 
Madrid D. Carlos de Prada Guaita, con el número 1174 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de 
Madrid, en fecha 21 de septiembre de 2016. Los diferentes cambios habidos en la denominación social de la 
Sociedad obedecen a razones de índole regulatoria derivadas de la opción por el Régimen SOCIMI y comercial. 
 
En fecha 21 de abril de 2015 se elevó a público el acuerdo de la Junta Universal de Accionistas celebrada el 23 
de marzo de 2015 por el que se aprueba el acogimiento de la Sociedad al régimen especial de las Sociedades 
Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI"), regulado por la Ley 11/2009, de 26 
de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre. 
 
Posteriormente, con fecha 13 de mayo de 2015, y con efectos retroactivos a partir del ejercicio iniciado desde 
su constitución, 5 de marzo de 2015, la Sociedad comunicó formalmente a la Delegación de la Agencia Estatal 
de la Administración Tributaria de su domicilio fiscal la opción adoptada por sus accionistas de acogerse al 
régimen fiscal especial de SOCIMI regulado de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 
16/2012, de 27 de diciembre. 
 
El 26 de septiembre de 2018 la Sociedad adquirió el 100% de las participaciones de la sociedad VBA SUB 
2018, S.L.U. (anteriormente denominada Milandia Investments, S.L.U., en adelante la “Sociedad filial”) con 
C.I.F. B-88166921. Dicha Sociedad filial a la fecha de su adquisición no realizaba ningún tipo de actividad. La 
principal razón para la adquisición de la Sociedad filial es la de concentrar en la misma las inversiones 
especiales en inmuebles para su posterior arrendamiento. Actualmente, el edificio sito en la calle Luchana 20 
de Madrid es propiedad en pleno dominio de la Sociedad Filial. 
 
En fecha 26 de septiembre de 2018 se elevó a público la decisión del socio único de 26 de septiembre de 2018 
por el que se aprueba el acogimiento de la Sociedad Filial VBA SUB 2018, S.L.U. al régimen especial de las 
Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario ("SOCIMI"), regulado por la Ley 
11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre. Con fecha 27 de julio de 2018, 
y con efectos retroactivos desde el 1 de enero de 2018, la Sociedad filial comunicó formalmente a la Delegación 
de la Agencia Estatal de la Administración Tributaria de su domicilio fiscal la opción adoptada por su socio 
único de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI regulado de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, 
modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre. 
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La Sociedad es dominante de un grupo de sociedades atendiendo a lo dispuesto en el artículo 42 del Código de 
Comercio y formula cuentas anuales consolidadas de acuerdo con las Normas Internacionales de Información 
Financiera adoptadas por la Unión Europea (NIIF-UE). 
 
La estructura societaria del Grupo a 31 de diciembre de 2023 es la siguiente: 
 

 
 
VBARE Iberian Properties Socimi, S.A. Vehículo de inversión focalizado en la adquisición y explotación 
en régimen de alquiler de activos residenciales. Nombre comercial: VBA Real Estate SOCIMI 
 
VBA SUB 2018, S.L. Filial participada al 100% por la Sociedad que ha optado al régimen Socimi mediante 
acuerdo del Socio Único de 26 de septiembre de 2018. Constituida como vehículo de inversión para 
inversiones especiales. 
 
El objeto social de VBARE y la Sociedad filial tal y como se detalla en el artículo 2 de sus Estatutos Sociales es:  
 
a) La adquisición y promoción de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento. 
 
b) La tenencia de participaciones en el capital de sociedades cotizadas de inversión en el mercado inmobiliario 
(“SOCIMIs”) o en el de otras entidades no residentes en territorio español que tengan el mismo objeto social 
que aquellas y que estén sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMIs en cuanto a la 
política obligatoria, legal o estatutaria, de distribución de beneficios. 
 
c) La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio español, que 
tengan como objeto social principal la adquisición de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su 
arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMIs en cuanto a la política 
obligatoria, legal o estatutaria, de distribución de beneficios y cumplan los requisitos de inversión a que se 
refiere el artículo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, de sociedades anónimas cotizadas de inversión en el 
mercado inmobiliario (la “Ley de SOCIMIs”). 
 
d) La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversión Colectiva Inmobiliaria reguladas en 
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversión Colectiva, o la norma que la sustituya en el 
futuro. 
 
e) El desarrollo de otras actividades accesorias a las referidas anteriormente, entendiéndose como tales 
aquellas cuyas rentas representen, en su conjunto, menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada 
periodo impositivo o aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la Ley aplicable en cada 
momento. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

GRUPO VBA REAL ESTATE

VBARE Iberian Properties 

Socimi, S.A.

↓ 100%

VBA SUB 2018, S.L.U.
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El detalle de los activos actualmente en cartera adquiridos por la Sociedad atendiendo a su fecha de 
adquisición y tipología es la siguiente: 
 
Tipología Ubicación Fecha de adquisición 

Edificio de14 unidades, 3 trasteros y 16 parking Calle Juan Pascual, Madrid. 30/07/2015 

Edificio de 6 unidades y 5 trasteros Calle Antonia Ruiz Soro, Madrid. 18/05/2016 

2 unidades y 1 trastero Calle Oropéndola, Madrid. 17/12/2015 

4 unidades y 4 trasteros Calle Cantueso, Madrid. 17/12/2015 

Edificio de 6 unidades Calle Brihuega, Madrid. 14/04/2016 

5 unidades Calle Santa Julia, Madrid. 31/05/2016 

31 unidades y 31 trasteros Calle Vicente Carballal, Madrid. 31/05/2016 

Edificio de 16 unidades Calle Margaritas, Madrid. 22/12/2016 

Edificio de 8 unidades Calle Carrascales, Madrid. 28/06/2017 

Edificio de 7 unidades Calle Santa Valentina, Madrid. 20/07/2017 

1 Local comercial y 12 unidades Calle Concordia, Móstoles. 21/03/2018 

Edificio de 12 unidades Calle Don Quijote, Madrid. 24/07/2018 

Edificio de 28 unidades Calle Luchana, Madrid. 03/10/2018 

Edificio de 29 unidades Calle Vallehermoso, Madrid. 08/01/2019 

Edificio de 12 unidades Calle San Andrés, Madrid. 30/09/2019 

35 unidades y 35 parking Avenida Monte Igueldo, Madrid. 28/10/2019 

 
La Sociedad cuenta a 31 de diciembre de 2023 con una plantilla de ocho (8) trabajadores cuyos puestos se 
detallan a continuación:  
 

Puesto Número de empleados Total 

Director General 1 1 

Director Financiero 1 1 

Contable 1 1 

Property Management y arquitectos 2 2 

Portfolio Management 1 1 

Personal comercial y administrativo 2 2 

  8 

La Sociedad tenía suscrito un contrato de Management Agreement (Contrato de Gestión), originalmente 
firmado en inglés, de fecha 15 abril de 2015, posteriormente modificado en fechas 11 de junio de 2015, 1 de 
febrero de 2016 y 19 de junio de 2019 con la sociedad VBA Real Estate Asset Management 3000, S.L.   
 
El 27 de julio de 2023, el Consejo de Administración aprobó resolver el Contrato de Gestión firmado con 
efectos retroactivos desde el 1 de julio de 2023. El acuerdo fue ratificado por la Junta General Extraordinaria 
de Accionistas el 29 de agosto de 2023. 
 
Desde el 1 de julio de 2023, la Sociedad lleva a cabo por sí misma los siguientes servicios: 
 
a) Diseño e implementación de la estrategia y política de inversión de la Sociedad. 
b) Prestar las funciones de Dirección General a la Sociedad. 
c) Realización de estudios de mercado e identificación de oportunidades de inversión que encajen dentro de 

la estrategia y Core Business de la Sociedad, incluyendo el análisis comercial, técnico y financiero de las 
mismas. 
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d) Asesoramiento en el proceso de compra de activos, incluyendo la estructuración de las operaciones, la 
negociación con los vendedores y demás partes intervinientes en cada operación, la redacción de las 
ofertas preliminares, coordinación y dirección de la fase de due diligence, así como la negociación de los 
contratos de adquisición con los vendedores hasta la firma de la escritura pública de compra-venta. 

e) Asesoramiento y negociación de acuerdos de los contratos de financiación.  
f) La monitorización de la gestión diaria de los activos inmobiliarios reportando periódicamente al Consejo 

de Administración de la Sociedad y a los comités internos establecidos. 
g) Preparación e implementación del plan de negocio, el presupuesto anual y los reportings periódicos de 

manera conjunta con el equipo financiero y administrativo de la Sociedad. 
h) Realizar otras labores relacionadas con la gestión operativa de la Sociedad, entre los que se incluyen: 

 
i. Negociación de los contratos de alquiler, realización de las labores de scoring de cara a la óptima 

selección de los inquilinos. 
ii. Selección en nombre de la Sociedad los proveedores de servicios (entre los que se incluyen 

empresas de reformas, empresas de servicios profesionales, etc.) 
iii. Asesorar a la Sociedad sobre la política de aseguramiento de los activos inmobiliarios. 
iv. Monitorización de los equipos administrativo y financiero de la Sociedad para asegurar el 

cumplimiento de sus funciones en relación a la preparación de la información financiera periódica 
(tanto estatutaria como de reportings de gestión) 

 
i) Gestión, en los mismos términos que los expuestos anteriormente, de todas aquellas sociedades 

dependientes.  
j) Coordinar y gestionar todos los aspectos relacionados con el acogimiento al régimen especial SOCIMI y la 

admisión a negociación de las acciones en un mercado regulado o en un sistema multilateral de 
negociación español o en el de cualquier otro Estado miembro de la Unión Europea o del Espacio 
Económico Europeo, o bien en un mercado regulado de cualquier país o territorio cotización en un 
mercado del Espacio Económico Europeo. Entre otras cuestiones, llevar la relación con el BME Growth 
coordinar el trabajo del asesor registrado, el auditor, asesores legales y valoradores hasta completar el 
proceso necesario para su incorporación a negociación y a partir de entonces coordinar la relación entre 
el BME Growth y la Sociedad. 

k) Estructurar las inversiones de forma que la Sociedad cumpla con los requisitos del régimen fiscal especial 
SOCIMI. 

l) La realización de cuantas acciones sean necesarias para la obtención de fondos para fomentar el 
crecimiento de la Sociedad ya sea mediante la captación de fondos entre particulares o mediante procesos 
de premarketing para la captación de fondos en el proceso de admisión a negociación de las acciones. 

 
El Sistema de Control Interno de la Sociedad constituye el conjunto de mecanismos implantados para reducir 
y gestionar los riesgos a los que se enfrenta la Sociedad, entre ellos, aquellos relevantes para la información 
financiera. El objetivo del Sistema de Control Interno de información Financiera (SCIIF) de la Sociedad, es 
por tanto proporcionar un alto grado de seguridad razonable en cuanto a la información reportada, tanto 
internamente como a terceros.  
 
La Sociedad conoce su responsabilidad en el desarrollo de los procesos y en el cumplimiento de los controles 
para asegurar el adecuado registro de la información financiera. De este modo la Sociedad cuenta con un 
sistema de máxima calidad, fiabilidad y consistencia asegurando su compromiso en mantener planes de 
mejora continua.  
 
El Sistema de Control Interno de la Sociedad está constituido por varios componentes, entre los que 
destacamos los siguientes, los cuales son desarrollados a lo largo del presente documento: 
 

- Entorno de control. 
- Evaluación de riesgos 
- Actividades de control. 
- Información y comunicación. 
- Actividades de supervisión y monitorización. 

 
En este sentido, los mecanismos de control instaurados por la Sociedad se han definido teniendo en cuenta: 
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- La importancia de la legitimidad de la información a partir de la cual se elabora la información 

financiera; 
- La elección de los responsables que sean origen o destino de dicha información. 
- La distribución adecuada de las tareas en las diferentes áreas. 
- El alcance de dicha distribución, tanto a personal de la Sociedad como al de las empresas que realizan 

los servicios subcontratados. 
- La adecuada periodicidad en la transmisión de la información. 
- La correcta revisión de los sistemas de información que intervienen en el proceso de elaboración 

emisión de la información financiera. 
 
De esta forma, se han desarrollado de manera clara los procesos que impactan en la elaboración de la 
información financiera o en la revisión de las actividades del área de gestión y contable realizados por terceros. 
 
En el presente documento se detallan los aspectos y elementos clave que configuran el SCIIF de la Sociedad, 
incluyendo el control de aquellos servicios externalizados sobre los cuales mantiene responsabilidad y 
mecanismos de supervisión para asegurar la correcta realización por parte de los terceros subcontratados.  
 
2. ESTRUCTURA DE GOBIERNO 
 
El órgano de administración de la Sociedad es el Consejo de Administración cuya principal responsabilidad es 
la gestión, representación y administración de los negocios de la misma de acuerdo a la legalidad vigente y a lo 
establecido en los Estatutos y en el Reglamento Interno de Conducta aprobado. 
 
Además de las atribuciones mencionadas en el párrafo anterior, la responsabilidad de los miembros del 
Consejo de Administración es la de tener la dedicación adecuada que permita adoptar la medidas adecuadas 
para la buena dirección y control de la Sociedad, lo que incluye, a efectos específicos del presente documento, 
la supervisión y entendimiento de la información financiera reportada al mercado, a los accionistas y a los 
diferentes stakeholders (supervisor, entidades financieras, analistas, prensa, etc…) así como el control interno 
de la Sociedad. 
 
El Consejo de Administración de la Sociedad está compuesto por las siguientes personas: 
 

- Yair Ephrati (Presidente del Consejo) 
- Yair Shahar (Consejero) 
- Ana María Padilla Raola (Consejero) 

 
Mediante el Informe sobre Estructura Organizativa y Sistema de Control Interno de la Información Financiera 
aprobado en octubre de 2016 se acordó que la Sociedad externalizara la función del puesto de Secretario del 
Consejo (no consejero) por parte de un despacho de abogados de reconocido prestigio de cara a asegurar un 
adecuado cumplimiento de todas las obligaciones en materia mercantil y del mercado de valores, una vez que 
las acciones de la Sociedad estén admitidas a cotización. 
 
Como consecuencia de esta decisión, con fecha 5 de junio de 2017 la función de Secretario No Consejero del 
Consejo de Administración fue encomendada a Don Iñigo Sánchez del Campo Basagoiti y la función de Vice-
Secretario No Consejero del Consejo de Administración a Don Santiago Thomás de Carranza y Méndez de 
Vigo, pertenecientes al despacho Thomás de Carranza abogados. 
 
El Consejo de Administración se reúne con al menos una periodicidad trimestral, si bien toda decisión 
estratégica (en concreto la adquisición y venta de activos), es consensuada y aprobada en reunión del Consejo 
de Administración, por lo que el número de reuniones depende del volumen de actividades de la Sociedad. 
 
Normalmente como práctica de buen gobierno y al objeto de dotar de la mayor transparencia a las acciones 
llevadas a cabo por la Sociedad, el auditor de cuentas es invitado a estar presente en todas las reuniones del 
Consejo (al menos las celebradas con carácter semestral recurrente), salvo aquellas que por urgencia no haya 
podido ser convocado. Adicionalmente a todas las reuniones del Consejo de Administración está invitado el 
Director Financiero de la Sociedad. 
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Toda la actividad de supervisión de la información financiera y operativa de la Sociedad es realizada el 
departamento de Asset Management, Property Management, Técnico y Controlling Financiero que se 
encuentran internalizados en la Sociedad. Esto implica que la gran mayoría de los mecanismos de control 
relacionados con la información financiera va a estar realizada por el personal propio de la Sociedad, a pesar 
de que la responsabilidad final de los mismos corresponde al Consejo de Administración de la Sociedad.  
 
3. ENTORNO DE CONTROL DE LA SOCIEDAD 
 
Los mecanismos de Control Interno y de Gestión de Riesgos relacionados con la información financiera de la 
Sociedad están coordinados por función del Director Financiero y el contable, a la vez que son supervisados 
por el Director General/Consejo de Administración.  
 
Establecimiento de estrategia y objetivos: 
 
El Consejo de Administración ha establecido las líneas estratégicas de la Sociedad a medio y largo plazo, 
consistentes en maximizar el ingreso y la rentabilidad de los activos inmobiliarios en cartera. La estrategia de 
la Sociedad y objetivo que persigue se centran en la adquisición de activos residenciales (edificios completos, 
activos diseminados o activos en un mismo complejo) para su explotación en régimen de arrendamiento en 
áreas metropolitanas de las principales ciudades españolas, en zonas con una amplia demanda y con amplias 
expectativas de desarrollo, especialmente en Madrid. 
 
Para la consecución de sus objetivos, la Sociedad sigue una estrategia de value added que incluye la 
adquisición de activos que requieran cierta inversión en reacondicionamiento y mejoras, diseño interior, con o 
sin amueblar (a demanda del arrendatario) y que incluya una gestión activa para conseguir un upgrade en 
cuanto a la calidad de los arrendatarios con el objeto de mejorar rentas. 
 
La Sociedad cuenta con un plan estratégico y de negocios que cubre el medio plazo, el cual es y aprobado por 
el Consejo de Administración de la Sociedad.  
 
Código de Conducta: 
 
La Sociedad ha definido un Código de Conducta para todos los empleados, con el fin de sentar las bases de un 
entorno ético y concordante con la normativa vigente en cada ámbito, y de evitar acciones y procedimientos 
ilícitos. 
 
El objetivo del Código de Conducta es orientar al personal hacia el buen comportamiento y buena conducta 
profesional a todos los niveles: tanto interno como con proveedores y clientes.  
 
En concreto, la Sociedad cuenta con normas de conducta de obligado cumplimiento para todo el personal en 
los siguientes ámbitos: 
 

- Empleo y empleados: establece la prohibición de cualquier comportamiento discriminatorio e 
intimidatorio y apuesta por la igualdad entre empleados y el desarrollo de sus funciones en un lugar 
de trabajo seguro y saludable; 

- Conflictos de interés: establece el principio de prescindir del desarrollo de otras actividades que 
puedan interferir en las funciones desarrolladas para evitar situaciones que puedan suponer un 
conflicto de interés que pudiese dañar el nombre de la Sociedad y el desarrollo de sus negocios; 

- Uso de bienes y servicios de la compañía: establece el compromiso a realizar un uso adecuado de los 
mismos, utilizándolos exclusivamente para actividades empresariales. 

- Ley de protección de datos: con el objeto de impulsar y asegurar la confidencialidad del personal y los 
datos de la Sociedad. 

- Registro de operaciones: impulsa el compromiso a realizar una adecuada contabilización y registro de 
las transacciones en los sistemas de la Sociedad, los cuales han sido informados a los proveedores de 
servicios externos.  

- Relación con las autoridades: prohíbe la oferta de regalos, descuentos inadecuados o similares, para 
asegurar una relación lícita y ética con las mismas. 
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- Blanqueo de capitales: establece políticas específicas para asegurar el cumplimiento de la ley en esta 
materia. 

 
La Sociedad es responsable de que todo su personal, incluyendo consejeros y directivos, sean conocedores de 
los mencionados parámetros de código de buena conducta. De igual manera la Sociedad ha procedido a 
aprobar un Reglamento Interno de Conducta en materia relacionadas con el Mercado de Valores, dirigido al 
Consejo de Administración, directivos y empleados de la Sociedad, así como de los proveedores de servicios 
externos a los que le pueda aplicar por tener acceso a información privilegiada, que reúne las 
responsabilidades relativas a su comportamiento frente al mercado de valores, al objeto de evitar cualquier 
tipo de comportamiento o incumplimiento que pueda repercutir negativamente en el adecuado 
funcionamiento de la actividad empresarial.  
 
Dicho Reglamento Interno de Conducta ha sido comunicado a la totalidad de personas y proveedores externos 
que puedan verse afectados y se ha solicitado que el mismo sea aprobado y entendido por todos y cada una de 
las personas a las cuales les pueda afectar. En este sentido la Sociedad ha nombrado en la figura del Director 
Financiero el cargo de Compliance Officer para asegurarse del adecuado seguimiento, actualización y puesta 
en conocimiento de todo el personal afectado por el mismo. 
 
Canal de Denuncias: 
 
Para un mayor control sobre el cumplimiento del Código y de las normas de la Sociedad, la misma dispone de 
un Canal Interno de Denuncias mediante el cual los empleados pueden transmitir, de forma anónima, las 
denuncias de comportamientos dentro de la organización que sean considerados irregulares, poco éticos o 
contrarios a la legalidad y las normas de la Sociedad. 
 
La Sociedad adquiere el firme compromiso de mantener la confidencialidad de las denuncias realizadas por 
medio de su Canal y de investigar los hechos que han causado la denuncia. Si llegado el caso algún hecho 
tuviera que ser revelado, la Sociedad mantendrá la privacidad de la fuente en todo momento. 
 
Los denunciantes deben comprometerse a que todas las denuncias realizadas sean ciertas. Si cualquier hecho 
denunciado resulta ser falso, el denunciante será sancionado con una falta disciplinaria. 
 
Las denuncias se podrán presentar ante los dos consejeros independientes de la Sociedad, los cuales velarán 
por el adecuado seguimiento de la resolución de las mismas, nombrando a la persona que, en cada caso 
consideren más oportuna, para su adecuada resolución. 
 
Capacidades, formación del personal y evaluación del personal 
 
La Sociedad es consciente de la importancia de disponer de un equipo de trabajo cualificado, por lo que cuenta 
con personal con capacidades necesarias para desempeñar sus funciones de manera adecuada y con una 
dilatada experiencia en el sector con el fin de lograr un resultado óptimo en sus funciones. 
 
En este sentido cabe destacar que los perfiles de los principales responsables del control y supervisión de la 
información financiera incluyen las siguientes capacidades: 
 

- Formación universitaria y postgrado 
- Experiencia relevante en el sector desde diferentes ámbitos (valoración, análisis de inversiones, 

contable y financiera, técnica y de promoción) 
- Experiencia en Dirección Financiera 
- Experiencia en auditoría y finanzas 

 
De cara a cubrir puestos vacantes, la Sociedad puede recurrir a contratar los servicios de una compañía 
experta en materia de selección de personal, que realiza la búsqueda y filtra en un primer paso a los 
candidatos. Posteriormente, los candidatos son entrevistados por el departamento de la Sociedad que vaya a 
realizar la contratación, para asegurar que la persona cumple con el perfil necesario para cubrir el puesto. Si 
bien en muchos casos y dada la experiencia en el sector por parte del Director General y de los Consejeros de 
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la Sociedad la búsqueda y contratación de los perfiles puede ser realizada internamente sin tener que contar 
con ningún tipo de empresa de selección de personal.  
 
Toda nueva contratación es informada a los miembros del Consejo de Administración los cuales podrán 
asesorar y opinar en relación a su contratación. 
 
Asimismo, es importante destacar que la Sociedad tiene un modelo de evaluación del desempeño de los 
empleados. Para ello tiene implantado un sistema de evaluación basado en la cumplimentación por parte de 
los empleados de sus objetivos anuales, de manera que todos los empleados puedan recibir un feedback sobre 
su rendimiento y mejorar en caso de que sea necesario. Igualmente, dicho proceso de evaluación sirve como 
procedimiento de cara a la fijación de la remuneración variable en el caso de ser aplicable. 
 
4. EVALUACIÓN DE RIESGOS 
 
La Sociedad está expuesta continuamente a una serie de riesgos tanto internos como externos, entendiendo 
como éstos aquellos factores que puedan impactar negativamente en los objetivos definidos y estrategia 
aprobada. La Sociedad ha llevado a cabo un proceso de identificación y evaluación de aquellos riesgos que 
consideran más relevantes que puedan afectar a la fiabilidad de la información financiera.   
 
En relación con dicho proceso, se ha considerado como punto de partida los objetivos de la Sociedad, tanto 
estratégicos, como operativos, financieros y de cumplimiento, y se han analizado aquellos factores internos y 
externos que pueden tener un impacto negativo en la misma, sus objetivos y su modelo de negocio, teniendo 
en cuenta cuál es la tolerancia al riesgo asumible. 
 
Como resultado del proceso, cabe destacar los siguientes riesgos entre los riesgos más relevantes para la 
Sociedad: 
 

- Riesgos operativos: posibles situaciones de conflictos de interés, cambios normativos, 
reclamaciones judiciales y extrajudiciales. 

- Riesgos asociados al sector inmobiliario: ciclicidad del sector, inversión inmobiliaria, actividades 
de reacondicionamiento, competencia, incertidumbres políticas que puedan generar desconfianza 
en relación a la obtención de fondos que perjudiquen el crecimiento esperado de la Sociedad. 

- Riesgos asociados a la situación macroeconómica: posibles situaciones de deflación, incremento 
de los niveles de desempleo. 

- Riesgos asociados a las acciones: falta de liquidez, evolución de la cotización, falta de interés por 
parte de accionistas de cara a fomentar el crecimiento esperado de la Sociedad en cuanto a sus 
políticas de inversión. 

- Riesgos fiscales: modificaciones en la legislación aplicable, y aplicación del régimen fiscal especial 
Socimi. 

- Riesgos financieros: nivel de endeudamiento, dificultades en relación a la obtención de 
financiación en tiempo y forma que puedan retrasar la política de expansión de la Sociedad, tipo 
de interés variable, falta de liquidez para el cumplimiento de la política de distribución de 
dividendos y para hacer frente al servicio de la deuda. 

 
Adicionalmente, de forma periódica el Director Financiero de la Sociedad lleva a cabo una evaluación de los 
riesgos específicos de la información financiera, es decir, de aquellos factores que pueden derivar en un 
deterioro de la fiabilidad de dicha información. 
 
El proceso de evaluación de riesgos de la información financiera parte del análisis de los estados financieros, 
identificando aquellas partidas que son más susceptibles de contener errores materiales, bien por su importe o 
bien por su naturaleza. Así, se han considerado los siguientes criterios de riesgo: 
 

- Criterios cuantitativos de riesgo. 

- Criterios cualitativos. 

Como resultado de dicho proceso, la Sociedad considera los siguientes aspectos de mayor riesgo para la 
fiabilidad de la información financiera: 
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- El reconocimiento de ingresos, debido a las diferentes posibilidades de tipos de contrato 

existentes y a sus características de contabilización. 
- Registro y valoración de los activos propiedad de la Sociedad. 
- Registro de la deuda a coste amortizado y monitorización de los covenants financieros incluidos 

en los contratos de financiación. 
- Pagos y tratamiento de gastos. 
- Impagos y gestión de la morosidad. 
- Fraude entendido éste como errores intencionados en la información financiera de cara a que la 

misma no refleje la imagen fiel de la situación financiera y patrimonial de la Sociedad. 
 
A continuación, explicamos cada uno de estos aspectos de riesgo y su impacto potencial en los estados 
financieros de la Sociedad: 
 
a) Reconocimiento de ingresos 
 
Los contratos de alquiler pueden ser de distinta naturaleza, así como cláusulas específicas que deban ser 
consideradas individualmente a la hora de contabilizar los ingresos de arrendamiento. En este sentido cabe 
destacar que por la tipología de activos propiedad de la Sociedad la mayor parte de los contratos son de los 
denominados de renta normalizada, en el sentido de que la renta nominal es coincidente con la real, no 
existiendo por lo general incentivos a los arrendamientos que puedan generar la aplicación de criterios 
contables específicos. 
 
En este sentido cabe destacar que el departamento financiero de la Sociedad, es quien identifica las posibles 
desviaciones que se puedan producir en relación al tratamiento contable de los ingresos por rentas que puedan 
suponer un tratamiento específico para que sean contabilizados de acuerdo a la normativa contable en vigor 
en cada momento. 
 
b) Registro y valoración de los activos 
 
En el proceso de adquisición de cada uno de los activos propiedad de la Sociedad está involucrado el 
departamento financiero, de cara identificar cláusulas que conlleven un tratamiento específico en el registro 
contable de la propiedad adquirida. Entre estas cabe destacar la identificación de los elementos susceptibles 
de ser activados como mayor coste de adquisición, la distribución de los dos principales componentes de cada 
elemento patrimonial (suelo y vuelo), así como la fijación de las vidas útiles de los elementos adquiridos el 
cual es analizado minuciosamente junto con el personal técnico.  
 
La valoración de las inversiones inmobiliarias se lleva a cabo a partir de una estimación de los flujos de 
efectivo futuros para dichos activos, así como la estimación de la tasa de descuento apropiada para estos flujos 
de efectivo. Todo ejercicio de valoración conlleva un factor importante de incertidumbre. De cara a minimizar 
este riesgo, la Sociedad procede a realizar estimaciones de valor internas y la Sociedad encarga con una 
periodicidad semestral la valoración de los inmuebles de su propiedad, o actualizaciones de valor a un experto 
externo independiente de reconocido prestigio. Las valoraciones e hipótesis utilizadas por los expertos 
independientes son posteriormente revisadas por personal de la Sociedad con alta cualificación en el ámbito 
de la valoración, al mismo tiempo que las mismas son aprobadas por el Consejo de Administración. 
 
c) Registro de la deuda a coste amortizado y monitorización de los covenants financieros 
 
Al igual que en el riesgo definido anteriormente, el departamento financiero, está involucrado en la 
negociación de los contratos de financiación, de cara a identificar cláusulas específicas que puedan tener un 
impacto sobre la información financiera y sobre los desgloses pertinentes que se deban realizar en los estados 
financieros. 
 
Antes de la firma de cada contrato de financiación se realiza un análisis de la viabilidad para hacer frente al 
repago de la misma, así como de manejar diferentes escenarios para estresar las distintas posibilidades de cara 
asegurar que se pueda hacer frente al servicio de la deuda con los ingresos provenientes de los 
arrendamientos. 
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De igual manera, se realizan los cálculos pertinentes en base a las condiciones de los contratos de financiación 
con el objeto de asegurar el correcto tratamiento contable de los vencimientos de la deuda, su coste 
amortizado y el cumplimiento de los covenants. Dicha monitorización se hace de manera semestral 
coincidente en el tiempo con la elaboración de los estados financieros. 
 
d) Pagos y tratamiento de gastos 
 
Otro de los aspectos de riesgo de la información financiera es la gestión de inversiones y pagos, así como los 
pagos que se realizan, siendo importante un correcto flujo de aprobación de los mismos. Asimismo, su 
contabilización, distinguiendo entre inversión y gasto debe ser adecuadamente monitorizada para evitar 
errores contables. 
 
De cara a monitorizar este último aspecto, es el departamento financiero de la Sociedad el que define la 
política de capitalización y gastos. Este control consiste en que toda factura recibida por la Sociedad es 
inicialmente registrada en hoja de cálculo por parte del departamento financiero de la Sociedad que 
posteriormente es contrastada con la información contabilizada de cara a asegurarse la aserción de totalidad.  
 
En relación al control de pagos, la Sociedad tiene establecido un procedimiento de cara a cubrir los siguientes 
aspectos: 
 

- Aseguramiento de que los pagos realizados están soportados por facturas visadas por los 
departamentos correspondientes y que no se producen desviaciones respecto a los presupuestos. 
En este sentido cabe destacar que existe una adecuada segregación de funciones al objeto de evitar 
posibles situaciones de fraude.  
 

- La Sociedad tiene establecido un mecanismo de aprobación de pagos en la que existe una 
adecuada segregación de funciones de tal manera que la persona encargada de introducir los 
pagos en el sistema no goza de derechos para la aprobación de los mismos. Igualmente, se tiene 
establecido un mecanismo de aprobación de pagos mancomunada (los cuales están expuestos en 
poderes específicos en escritura pública de fecha 14 de septiembre de 2023, otorgada por el Ilustre 
Notario de Madrid, Don Carlos de Prada Guaita, con el número 1.125 de su protocolo, inscrito en 
el Registro Mercantil de Madrid, el 22 de septiembre de 2023) que dependiendo de los importes 
establece la necesidad de que los mismos sean aprobados por 2 apoderados (para pagos inferiores 
a 10.000 euros) y por 2 apoderados (en el caso de pagos superiores a 10.000 euros). Existen 6 
apoderados en la Sociedad de cara a la aprobación de los pagos. Representan a los apoderados de 
Clase A, Yair Ephrati, Presidente y miembro del Consejo de Administración de la Sociedad, Lior 
Kaver e Ido Noubeger, de Clase B Yair Mordechay Shahar y Ana María Padilla Raola, que son 
miembros del Consejo de Administración de la Sociedad) y adicionalmente de la Clase C, Fabrizio 
Agrimi como Director General y Alberto García de Novales como Director Financiero de la 
Sociedad. Para el caso de pagos por importe inferior a 10.000 euros únicamente es necesario la 
firma de los 2 apoderados, actuando mancomunadamente los dos apoderados de la Clase C o bien 
pudiendo ser 1 apoderado de la Clase B y 1 apoderado de Clase C, mientras que para importes 
superiores a dicha cantidad es necesaria la firma de dos apoderados de los cuales 1 de ellos deben 
ser de Clase A y el segundo de Clase C.  

 
Asimismo, la Sociedad tiene establecida una política de pagos, la cual ha sido comunicada a todos sus 
proveedores. La misma consiste en que los pagos son realizados todos los días 21 de cada mes, siendo el 
período medio de pago en 2023 de 29 días, salvo casos excepcionales principalmente relativos al proceso de 
reacondicionamiento de las viviendas, que en muchos casos por prácticas del sector no es posible seguir la 
misma, ya que deben ser transferidas en el acto.  
 
e) Impagos y gestión de la morosidad 
 
Uno de los principales riesgos operativos a los que se enfrenta una sociedad inmobiliaria es el de morosidad. 
En este sentido la Sociedad tiene establecidos determinados mecanismos conducentes a su minimización el 
cual puede ser resumido en las siguientes dos fases: 
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Proceso de aceptación. Ante la recepción de cualquier oferta para el alquiler de cualquiera de los 
inmuebles de la Sociedad se realiza un proceso de “Scoring” consistente en evaluar la solvencia del 
inquilino mediante el examen de la documentación solicitada que consiste principalmente en el 
examen del contrato laboral (al objeto de verificar antigüedad y si el mismo es de carácter 
indefinido o temporal), la última declaración de la renta, 3 últimas nóminas y la comprobación de 
la inclusión del futuro inquilino en el Fichero de Inquilinos Morosos “FIM” ( la cual es realizada 
por la compañía de seguros con la cual la Sociedad opera). En caso de que la información 
facilitada para el proceso de análisis resulte positiva, y se considera como tal, cuando el futuro 
inquilino tiene en vigencia un contrato indefinido de al menos 12 meses y el importe del alquiler 
suponga como mucho un 35% de la renta mensual disponible, se procede a aceptar al inquilino y a 
firmar el contrato de arrendamiento siempre que sea aceptado por la compañía de seguros con la 
cual se formaliza el seguro de impago, seguro que se viene formalizando por la Sociedad desde 
Junio de 2018 con entidades de reconocido prestigio. 
 
En caso de que no se cumpliera algunos de los requisitos anteriores se solicita al futuro inquilino, 
garantías adicionales, ya sea en forma de depósito adicional o de avales / avalistas. En ningún caso 
se aceptan inquilinos que, aun cumpliendo con todos los requisitos establecidos anteriormente, la 
renta del inmueble a alquilar suponga más de un 45% de la renta mensual disponible, tenga 
contrato temporal o tenga un contrato indefinido con período de prueba, salvo que se aporten 
garantías adicionales que a juicio de la Sociedad sean suficientes para asegurar posibles 
situaciones de impago futuras. 

 
- Proceso de gestión de la morosidad. En este sentido la Sociedad tiene establecido un sistema de 

comunicaciones extrajudicial, previas al inicio de la acción judicial para la reclamación de las 
rentas impagadas. De tal manera, para el caso de existir un retraso en el cobro de una (1) 
mensualidad de renta, se hace una gestión telefónica a cara identificar el motivo de la falta de pago 
y entender las razones del retraso. En el caso de acumularse un mes más de impago de renta, es 
decir, darse dos (2) meses de retraso en el pago de la misma, se procede al envío de una carta 
fehaciente reclamándole el pago de manera amistosa, y en caso de no tener respuesta satisfactoria 
se iniciarían las acciones judiciales pertinentes mediante un despacho de abogados especializado 
en este tipo de procedimientos judiciales, que son los encargados de iniciar todas las acciones 
judiciales y procesales de cara a proceder en el menor plazo posible a la recuperación posesoria de 
la vivienda y a la reclamación de las cantidades impagadas. 
 
En caso de que el inquilino esté asegurado mediante un seguro de impago, la Sociedad hace una 
gestión telefónica a cara identificar el motivo de la falta de pago y entender las razones del retraso, 
y en caso de no tener respuesta satisfactoria, se notifica a la compañía de seguros con objeto de 
que ésta inicie las acciones que ésta estime. 

 
Adicionalmente con una periodicidad semanal se hace un seguimiento por parte del departamento financiero 
de la Sociedad del estado de la morosidad de cara a adoptar las acciones necesarias. 
 
f) Fraude 
 
Por último, debe considerarse el riesgo de fraude en la información financiera, es decir, el hecho de que los 
estados financieros puedan no reflejar fielmente la situación financiera, del patrimonio y de los flujos de 
efectivo. En este sentido cabe destacar que además de la auditoría las cuentas anuales individuales y 
consolidadas de la Sociedad se procede a formular y a revisar por parte del auditor de cuentas estados 
financieros consolidados intermedios del semestre. 
 
 
5. ACTIVIDADES DE CONTROL 
 
La Sociedad entiende por control, toda actividad llevada a cabo para asegurar el seguimiento de las 
instrucciones de la Dirección con el fin de mitigar los riesgos que suponen un impacto significativo en los 
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objetivos o que pueda llevar a fraude o errores en la información financiera reportada internamente y a 
terceros. 
 
Según la naturaleza del riesgo, la Sociedad cuenta con procesos de control A continuación, procedemos a 
describir las principales actividades de control interno que se llevan a cabo en relación con la información 
financiera. 
 
Actividades de control llevadas a cabo: 
 
Comité de Inversión y Gestión 
 
La Sociedad cuenta con un Comité de Gestión formado por tres miembros (Presidente del Consejo de 
Administración, Director General y Director Financiero), que se reúnen con bastante frecuencia para analizar 
las diferentes oportunidades de inversión, desinversión y aprobar las operaciones que encajen con la 
estrategia de la Sociedad. Los resultados de dicho Comité son elevados al Consejo de Administración para su 
aprobación en el caso de ser relevantes. 
 
Las principales funciones del Comité son: 
 
- Monitorizar el día a día de la Sociedad desde un punto de vista financiero y contable, 
- La toma de decisiones de gestión y operativas de manera colegiada,  
- Examen de los presupuestos de tesorería, y  
- Aprobación de los procedimientos y políticas internas. 
 
La base sobre la que se analiza la información de gestión es un cuadro de mando el cual es preparado por el 
departamento de Portfolio Management con una periodicidad semanal. Dicho cuadro mando otorga la 
información de gestión más relevante que permita a los miembros ejecutivos la toma de decisiones sobre la 
gestión diaria de la Sociedad. La principal información que contiene dicho cuadro de mando es la siguiente: 
 
- Estado actual de cada activo (alquilado, disponible, en reacondicionamiento),  
- Las fechas de inicio y finalización previstas de las tareas de reacondicionamiento sobre los inmuebles, 
- Seguimiento del coste real incurrido frente al estimado al objeto de identificar desviaciones, 
- La fecha de la puesta en comercialización de los activos en rentabilidad,  
- El precio de publicación (renta mensual) versus el precio mínimo aprobado por parte del Consejo 

(renta mensual),  
- Niveles de ocupación. 
- El número de contactos y visitas acumuladas desde su publicación y de la última semana,  
- La fecha de firma del contrato, la fecha estimada de finalización del contrato, las garantías adicionales 

otorgadas por el arrendatario (depósitos, fianzas), el número de meses impagados, así como su 
importe. 

 
A la finalización de cada reunión del mencionado Comité se levanta un acta el cual es distribuido a todos los 
asistentes a cara de que aporten sus comentarios. Para el caso que después de una semana no se hubiera 
recibido feedback por parte de ninguno de los asistentes, el acta se considerara cerrada según el contenido. 
Toda reunión del Comité comienza con un seguimiento de los puntos marcado para ser seguidos en la reunión 
anterior. 
 
Planificación y presupuestación 
 
Anualmente, antes de finalizar el ejercicio, se elabora un presupuesto anual del ejercicio siguiente preparado 
por el Departamento Financiero de la Sociedad y aprobado por el Consejo de Administración.  
 
Adicionalmente, ante cada oportunidad de inversión se realiza un análisis en detalle (modelo financiero) que 
proporcione todos los elementos de cara a aprobar, en su caso, la presentación de una oferta por parte de la 
Sociedad una vez que la misma ha sido aprobada en primera instancia por el Comité de Inversión y Gestión y 
posteriormente aprobada en Consejo de Administración.  
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A lo largo del año, y con una periodicidad mensual, el departamento financiero de la Sociedad realiza un 
seguimiento del mismo, comparando el presupuesto con los resultados obtenidos, identificando desviaciones 
con respecto a los objetivos establecidos.  
 
Marco de poderes 
 
La Sociedad tiene un marco de poderes establecido muy rígido con cinco niveles de grupos de personas, donde 
dependiendo de la facultad, se implicarán, a) El presidente del Consejo de Administración, b) miembros del 
Consejo de Administración, c) el Director General y Director Financiero, d) el Responsable de Assset 
Management y e) los Equipos de Property Management, Comercial o Financiero. 
 
Registro de Ingresos y cuentas a cobrar 
 
El Departamento Comercial junto con el de Property Management y Portfolio Management son los 
encargados de realizar y supervisar la gestión de los alquileres de todas las viviendas que se encuentran 
alquiladas cuyas funciones son supervisadas por el Director General y por el Departamento Financiero de la 
Sociedad. Principalmente se encarga de gestionar los contratos con los inquilinos y asegurar el cumplimiento 
de las condiciones acordadas, de controlar las remesas de recibos domiciliadas y la de asegurar los cobros de 
aquellos alquileres que no se encuentran domiciliadas.  
 
En concreto, las responsabilidades de dichos departamentos son las que se incluyen a continuación: 
 
- Cálculo y emisión de las facturas de alquiler correspondientes a los inquilinos. 
- Control de los posibles descuentos que en ocasiones se pueden otorgar a los inquilinos. 
- Verificación de cumplimiento de las obligaciones del arrendatario, destacando el pago del alquiler y 

otros gastos de mantenimiento. Si fuera necesario, el seguimiento de acciones legales y/o judiciales 
hasta obtener las cantidades correspondientes o la finalización de los contratos en comunicación con 
el despacho de abogados contratado a tal efecto.  

- Confección de un presupuesto anual de gestión de la propiedad. 
- Confección de reportes mensuales y anuales de administración de la propiedad. 
- Supervisión de los plazos de finalización de los contratos de arrendamiento firmados, así como sus 

cláusulas. 
- Cálculo de una revisión anual sobre la renta de los inquilinos. 
- Realización de unos informes mensuales de los ingresos y gastos recurrentes de las viviendas en 

alquiler y seguimiento de los mismos. 
- Conservación de toda la documentación relacionada con la gestión de la propiedad. 
 
La información sobre los ingresos de los alquileres es consolidada y transmitida al departamento financiero de 
la Sociedad. 
 
Registro y valoración de los activos 
 
En relación al registro de los activos adquiridos cabe mencionar que las políticas de capitalización de costes 
están definidas por la Dirección Financiera de la Sociedad. En la adquisición de cada activo se le proporciona 
un listado detallado por elemento (atendiendo a su naturaleza) al Contable identificándole la cuenta contable 
o naturaleza en la que cada uno de los elementos debe ser registrado, así como las políticas de amortización y 
la descomponetización de todos aquellos elementos que individualizadamente supongan un coste sobre el 
total de la inversión significativo que sean susceptible de diferenciación y con una vida útil sustancialmente 
diferente al global.  
 
Tal y como se ha explicado anteriormente, la valoración de las inversiones inmobiliarias se lleva a cabo a partir 
de una estimación de los flujos de efectivo futuros para dichos activos, así como la estimación de la tasa de 
descuento apropiada para estos flujos de efectivo. En este sentido, el Departamento Financiero de la Sociedad 
procede a registrar el valor razonable de los activos en base a los informes de valoración recibidos y validados 
de manera individualizada a efectos de los estados financieros consolidados preparados bajo NIIF-UE (tanto 
trimestrales como anuales), así como a la verificación, y registro en su caso, de cualquier deterioro de valor en 
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el caso de que el valor contable sea inferior al mayor entre el valor en uso o el valor razonable menos los costes 
de venta a efectos de la elaboración de las cuentas anuales individuales bajo PGC. 
 
Registro de la deuda a coste amortizado y monitorización de los covenants financieros 
 
El cálculo del coste amortizado de la deuda, la clasificación entre el corto y largo plazo atendiendo a los 
vencimientos de la misma, así como el gasto por intereses, es calculado internamente por el Departamento 
Financiero de la Sociedad. Los asientos que se derivan de dichos cálculos son informados al contable de cara a 
su registro contable en los cierres trimestrales y anuales es chequeado por parte del Director Financiero su 
adecuado registro. De igual manera la verificación del desglose de la información normativa en relación a la 
nota de deuda financiera en los estados financieros, es realizada directamente por el Departamento Financiero 
de la Sociedad.  
 
Proceso de cierre y reporting 
 
Desde un punto de vista administrativo - contable la Sociedad tiene internalizadas las funciones financieras 
mientras que la gestión de impuestos está subcontratada con un proveedor externo de reconocido prestigio 
(Auxadi Contables & Consultores, S.A.) que actúa siempre bajo la supervisión del Director Financiero de la 
Sociedad.  
 
Toda la documentación soporte que da lugar a los asientos contables de la Sociedad, son enviados al 
departamento contable diariamente, toda vez que han sido visadas por los departamentos correspondientes y 
revisadas por el departamento financiero de la Sociedad. 
 
Igualmente, con una periodicidad semanal el departamento contable envía un reporte en Excel (compuesto 
principalmente por un balance de sumas y saldos y los mayores de las cuentas contables). Dicho reporte es 
chequeado con las previsiones que, con anterioridad al envío de la información para su contabilización, la 
Sociedad, al objeto de asegurarse de que la totalidad de las operaciones han sido registradas, así como de su 
adecuado tratamiento contable. 
 
El sistema operativo utilizado por la Sociedad es Prinex, programa de reconocido prestigio y especializado 
para empresas inmobiliarias que permite el seguimiento y monitorización individualizada, desde un punto de 
vista de gestión, contable y financiero de todos los flujos generados por los activos de la Sociedad. Este hecho 
permite que en todo momento se tenga acceso a la información contable por parte de la Sociedad. Todos los 
asientos contables (a excepción de la amortización) son introducidos de manera manual, si bien la posibilidad 
de existencia de errores queda mitigada por la realización de cierres trimestrales los cuales son revisados por 
el departamento financiero de la Sociedad.  
 
La elaboración de los estados financieros (ya sean intermedios o anuales) es realizada directamente por el 
personal de la Sociedad (cuyos profesionales cuentan con un amplio y dilatado conocimiento en áreas técnico - 
contable y de auditoría) y supervisados por el Director Financiero de la Sociedad, al objeto de asegurar los 
mayores estándares de calidad de los mismos. 
 
En aras de dotar de la mayor transparencia a sus accionistas y de monitorizar los resultados de la Sociedad, 
que permita una ágil toma de decisiones, se procede a la preparación de estados financieros consolidados 
intermedios resumidos preparados bajo Normas Internacionales de Información Financiera adoptadas por la 
Unión Europea (NIIF-UE) con una periodicidad semestral. Dichos estados financieros son formulados por el 
Consejo de Administración de la Sociedad, sometidos a revisiones limitadas (ISRE 2410) por parte del auditor 
de cuentas de la Sociedad y comunicados a los accionistas. 
 
Tanto las cuentas anuales como los estados financieros consolidados intermedios son revisadas, previamente a 
su presentación al Consejo de Administración por el Director General y el Director Financiero de la Sociedad. 
El Consejo de Administración, recibe los estados financieros con la debida antelación de cara a realizar una 
lectura de los mismos. En su caso expone las dudas que de la lectura de los mismos le puedan surgir en cuanto 
a información desglosada en las notas de los estados financieros anuales y semestrales, así como de partidas 
inusuales, variaciones significativas o cambios en políticas contables en caso de haberlas, las cuales le son 
explicadas por el Director General en colaboración con el Director Financiero de la Sociedad. 
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Tal y como se ha señalado anteriormente, tanto las cuentas anuales (individuales y consolidadas) como los 
estados financieros intermedios consolidados están sometidas a auditoría y revisión limitada respectivamente 
por el auditor de cuentas de la Sociedad. Tanto el Director General como el Director Financiero mantienen 
una comunicación fluida y permanente con el auditor de cuentas a lo largo del ejercicio al objeto de 
consensuar determinados tratamientos contables que puedan ser complejos y que puedan dar lugar a 
modificaciones en los estados financieros. Este proceso, como se ha comentado se realiza de manera continua 
y con la suficiente antelación de cara a anticipar cualquier problema que pueda surgir en el proceso de cierre 
de los estados financieros.  
 
Cabe destacar que desde su constitución la Sociedad ha estado sometida a la auditoría de las cuentas anuales 
individuales preparadas bajo PGC y a las cuentas anuales consolidadas preparadas bajo NIIF – UE  y a la 
revisión limitada de los estados financieros intermedios consolidadas preparados bajo NIIF – UE, de los 
períodos finalizados al 30 de junio de cada ejercicio, sin que en ninguno de los casos los informes de auditoría 
o de revisión limitada contuvieran ningún tipo de salvedad, limitación o párrafo de énfasis.  
 
6. INFORMACIÓN Y COMUNICACIÓN 
 
Tal y como se ha venido comentando a lo largo del presente documento, la Sociedad realiza cierres 
semestrales, elabora estados financieros intermedios consolidados preparados bajo NIIF-UE, los cuales son 
formulados por el Consejo de Administración además de someter (tal como es requerido por la legislación 
mercantil en vigor) sus cuentas anuales a auditoría anual.  
 
Cabe destacar que la totalidad de estados financieros elaborados por la Sociedad (anuales y semestrales) son 
revisados y formulados por el Consejo de Administración, poniéndose a disposición de los accionistas de la 
misma para su revisión y en su caso aprobación (en el caso de las cuentas anuales). Junto con cada 
comunicación realizada a los accionistas en relación con los estados financieros aprobados, el Director General 
de la Sociedad procede a informar sobre los principales hechos acaecidos en el ejercicio o período, las 
principales adquisiciones realizadas, una breve explicación sobre la evolución de la sociedad, así como facilitar 
información acerca del pipeline de inversión de la Sociedad y las perspectivas para los próximos períodos.  
 
El marco normativo de información financiera adoptada por la Sociedad en relación a las cuentas anuales 
consolidadas y los estados financieros intermedios consolidados, son las Normas Internacionales Información 
Financiera adoptadas por la Unión Europea (modelo del valor razonable de acuerdo a la NIC 40) y en relación 
a las cuentas anuales individuales, son las normas de registro y valoración establecidas en el Plan General 
Contable y demás legislación que le sea aplicable.  
 
7. ACTIVIDADES DE MONITORIZACIÓN 
 
Las actividades de monitorización y supervisión de las organizaciones tienen como objetivo determinar si los 
distintos componentes del sistema de control interno de las mismas funcionan correctamente. 
 
Como se ha mencionado anteriormente en el apartado de Actividades de Control, se realiza un reporte 
semanal, el cual sirve como seguimiento de cara conocer la evolución de los principales KPIs de la Sociedad 
desde un punto de vista técnico, comercial, de gestión, inversión y financiero que permite tomar decisiones de 
una manera extremadamente ágil de cara a una gestión eficiente sobre la cartera de activos y posibilidades de 
inversión.  
 
El Consejo de Administración de la Sociedad mantiene también una posición de supervisión continua en las 
actividades, llevando a cabo una revisión de los principales KPIs de la Sociedad de manera semanal, al objeto 
de tener un conocimiento continúo de los principales eventos que se van produciendo en la Sociedad al objeto 
de asegurar que la información financiera que se refleja en los estados financieros es consistente y coherente 
con la información reportada de manera regular y con los resultados de la Sociedad, para asegurar que es 
equivalente y refleja de manera adecuada la situación actual de VBARE, así como asegurarse de que es la 
misma reflejada en su página web y la reportada al mercado. De cara a facilitar esta labor, la totalidad de 
información financiera formulada por el Consejo de Administración es preparada en inglés y español (siendo 
ambas auditadas). 
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En lo que a la transmisión de información se refiere, se lleva a cabo de manera fluida, regular y homogénea 
gracias al constante contacto con el Consejo de Administración, así como con el Asesor Registrado, lo que 
permite que la información publicada en la página web, las presentaciones corporativas o financieras, las 
declaraciones realizadas y el resto de información emitida al mercado sea consistente y se cumpla con los 
estándares requeridos por la normativa del BME Growth. 
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