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DOCUMENTO DE AMPLIACIÓN COMPLETO PARA EL SEGMENTO DE 
NEGOCIACIÓN BME GROWTH DE BME MTF EQUITY  

 

 

 

SEPTIEMBRE DE 2025 

 

El presente Documento de Ampliación Completo (el “Documento de Ampliación” o “DAC”) ha sido 
redactado de conformidad con el modelo establecido en el Anexo 1 de la Circular 2/2020, de 30 de julio, 
sobre requisitos y procedimiento aplicables a los aumentos de capital de entidades cuyas acciones estén 
incorporadas al segmento de negociación BME Growth de BME MTF Equity (“BME Growth” o el 
“Mercado”) y se ha preparado con ocasión de la incorporación a BME Growth de las nuevas acciones 
emitidas en las ampliaciones de capital de Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A. (“Vitruvio”, la 
“Sociedad” o el “Emisor” y, junto con sus sociedades filiales, el “Grupo Vitruvio”) objeto del DAC. 

Los inversores de empresas negociadas en BME Growth deben ser conscientes de que asumen un riesgo 
mayor que el que supone la inversión en empresas que cotizan en la Bolsa. La inversión en empresas 
negociadas en BME Growth debe contar con el asesoramiento adecuado de un profesional 
independiente. 

Se recomienda a los accionistas e inversores leer íntegra y cuidadosamente el presente Documento de 
Ampliación con anterioridad a cualquier decisión de inversión relativa a las acciones de nueva emisión. 

Ni la Sociedad Rectora de BME MTF Equity ni la Comisión Nacional del Mercado de Valores 
(“CNMV”) han aprobado o efectuado ningún tipo de verificación o comprobación en relación con el 
contenido de este Documento de Ampliación. La responsabilidad de la información publicada 
corresponde, al menos, al Emisor y sus administradores. El Mercado se limita a revisar que la 
información es completa, consistente y comprensible. 
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Deloitte Auditores, S.L., con domicilio a estos efectos en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, 28020, Madrid y 
provista del NIF número B-79104469, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 
13.650, Secc. 8, Folio 188, Hoja M-54414, como Asesor Registrado en BME Growth, actuando en tal 
condición respecto a la Sociedad, entidad que ha solicitado la incorporación de los valores de nueva 
emisión objeto de las ampliaciones de capital al Mercado, y a los efectos previstos en la Circular 4/2020, 
de 30 de julio, sobre el Asesor Registrado en el segmento de negociación BME Growth de BME MTF 
Equity (“Circular 4/2020”), 

DECLARA 

 

Primero. Que ha asistido y colaborado con el Emisor en la preparación del presente Documento de 
Ampliación Completo exigido por la Circular 2/2020 de 30 de julio sobre requisitos y procedimiento 
aplicables a los aumentos de capital de entidades cuyas acciones estén incorporadas al segmento BME 
Growth de BME MTF Equity (“Circular 2/2020”). 

Segundo. Que ha revisado la información que el Emisor ha reunido y publicado.  

Tercero. Que el Documento de Ampliación cumple con la normativa y las exigencias de contenido, 
precisión y calidad que le son aplicables, no omite datos relevantes ni induce a confusión a los 
inversores.  
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1. INFORMACIÓN GENERAL Y RELATIVA A LA ENTIDAD EMISORA Y SU 
NEGOCIO 

1.1. Persona o personas, que deberán tener la condición de administrador, responsables de la 
información contenida en el Documento. Declaración por su parte de que la misma, según 
su conocimiento, es conforme con la realidad y de que no aprecian ninguna omisión 
relevante 

 
D. Joaquín López-Chicheri Morales, en su condición de Presidente del Consejo de 
Administración, debidamente facultado a estos efectos en virtud de los acuerdos adoptados por 
el Consejo de Administración el 24 de septiembre de 2025, al amparo de la facultad de 
delegación otorgada por la Junta General Ordinaria de la Sociedad celebrada el 26 de junio de 
2025 y la Junta General Extraordinaria de la Sociedad celebrada el 7 de julio de 2025, asume 
plena responsabilidad por el contenido del DAC, cuyo formato se ajusta al Anexo 1 de la Circular 
2/2020. 

Asimismo, D. Joaquín López-Chicheri Morales, como responsable del presente Documento de 
Ampliación, declara que la información contenida en el Documento de Ampliación es, según su 
conocimiento, conforme con la realidad y no aprecia ninguna omisión relevante. 

1.2. Identificación completa de la entidad emisora 

Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A., es una sociedad anónima acogida al régimen de Sociedades 
Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario con domicilio social ubicado en 
la Plaza de la Independencia, 6, 28001 Madrid y con NIF A-87028932.  

La Sociedad fue constituida por tiempo indefinido bajo la denominación 7 Vitrubio Proyectos e 
Inversiones, S.A. en virtud de escritura pública autorizada por el Notario de Madrid D. Rodrigo 
Tena Arregui, con fecha 3 de junio de 2014, bajo el número 974 de su protocolo, inscrita con 
fecha 11 de junio de 2014 en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 11 de junio de 2014 en 
el Tomo 32.358, Folio 70, Hoja M-582499, Inscripción 1ª. 

Con fecha 10 de julio de 2014, la Junta General Extraordinaria de Accionistas adoptó el acuerdo 
de acogerse al régimen fiscal de SOCIMI junto con el cambio de la denominación de la Sociedad, 
la cual pasó de denominarse 7 Vitrubio Proyectos e Inversiones, S.A. a 7 Vitruvio Proyectos e 
Inversiones SOCIMI, S.A. Dicha decisión fue elevada a público en virtud de escritura pública 
de fecha 15 de julio de 2014 otorgada ante el Notario de Madrid D. Antonio-Luis Reina Gutierrez 
bajo el número 6.394 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil con fecha 1 de 
septiembre de 2014 bajo el número 6.394 de su protocolo, en el Tomo 32.358, Folio 73, Sección 
8, Hoja M- 582499, Inscripción 2ª. 

Con fecha 24 de septiembre de 2014 la Compañía comunicó a la Administración Tributaria el 
ejercicio de la opción para la aplicación del régimen fiscal especial para SOCIMIs. 

Por último, el 30 de julio de 2015 la Junta General aprobó un cambio en la denominación social 
de la Compañía, pasando a denominarse “Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A.”. Dicho cambio 
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fue elevado a público mediante la escritura pública otorgada con fecha 13 de agosto de 2015 ante 
el notario de Madrid D. Francisco Javier Piera Rodríguez bajo el número 3.084 de su protocolo 
y posteriormente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 7 de septiembre de 2015 
en el Tomo 32.575, Folio 219, Sección 8, Hoja M-582499, Inscripción 10ª. El código LEI de la 
Sociedad es 959800A98MK74LQF6U49 y su página web www.vitruviosocimi.com. 

El objeto social de la Compañía se recoge en el artículo 2 de sus estatutos sociales (los “Estatutos 
Sociales”), cuyo tenor literal a la fecha del presente Documento Informativo, en consonancia 
con lo previsto en la Ley 11/2009, de 26 de octubre (la “Ley de SOCIMI”), es el siguiente: 

“Artículo 2.- Objeto social 

El objeto social consistirá en el ejercicio de las siguientes actividades: 

a) La adquisición y promoción de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su 
arrendamiento, incluyendo la rehabilitación. 

b) La tenencia de participaciones en el capital de Sociedades Anónimas Cotizadas de 
Inversión en el Mercado Inmobiliario 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 Sociedades Anónimas Cotizadas de 
Inversión en el Mercado Inmobiliario 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 la adquisición de bienes inmuebles 
de naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen 
establecido para las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado 
Inmobiliario 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 
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. 

e) La realización de actividades accesorias a las anteriores, entendiéndose como tales 
aquellas que en su conjunto sus rentas representen menos del 20 por 100 de las rentas 
de la Sociedad en cada período impositivo o aquellas que puedan considerarse 
accesorias de acuerdo con la normativa aplicable en cada momento. 

Dichas actividades podrán ser desarrolladas por la Sociedad, total o parcialmente, de modo 
indirecto, mediante la titularidad de acciones o participaciones en sociedades de objeto idéntico 
o análogo. 

Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la Ley exija requisitos 
especiales que no queden cumplidos por esta sociedad. Si la Ley exigiere para el ejercicio de 
las actividades incluidas en el objeto social algún título profesional, éstas deberán realizarse 
por medio de personas que ostenten la titulación requerida. 

Aquellas actividades que por disposición legal requieran para su ejercicio autorización 
administrativa, licencia o inscripción en un registro especial, no podrán realizarse sin el previo 
cumplimiento de estos requisitos.” 

http://www.vitruviosocimi.com/
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1.3. Finalidad de la ampliación de capital. Destino de los fondos que vayan a obtenerse como 
consecuencia de la incorporación de las acciones de nueva emisión, desglosados en cada 
uno de los principales usos previstos por orden de prioridad de cada uso. Si el emisor tiene 
conocimiento de que los fondos previstos no serán suficientes para todos los usos 
propuestos, se declarará la cantidad y las fuentes de los demás fondos necesarios 

Con fecha 25 de marzo de 2025 se comunicó al Mercado, mediante Información Privilegiada 
(https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/InfPrivilegiada/2025/03/05139_InfPriv_202503
25.pdf), que Vitruvio había llegado a un acuerdo con Mercal Inmuebles SOCIMI, S.A. 
(“Mercal”) relativo a la fusión por absorción de la última por parte de Vitruvio como sociedad 
absorbente. A efectos de la ecuación de canje de la fusión, el precio se fijó en 15,60 euros, 
correspondientes al valor liquidativo a 31 de diciembre de 2024. El valor liquidativo se obtiene 
descontando, al Net Asset Value (esto es, el valor neto de los activos, que se calcula como el 
valor bruto, más las inversiones financieras y el activo corriente, menos el pasivo corriente, 
ajustes contables y deuda a largo plazo; el “NAV”), los impuestos diferidos (el “Valor 
Liquidativo”). Tiene como objetivo representar el valor de la empresa para los accionistas en 
una venta ordenada del negocio. 
 
Con fecha 31 de marzo de 2025 se comunicó al Mercado, mediante Información Privilegiada 
(https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/InfPrivilegiada/2025/03/05139_InfPriv_202503
31.pdf), que Vitruvio había llegado a un acuerdo con Alkigar, S.A. (“Alkigar”) y Polígono Garza 
2000, S.L. (“Garza”) para la integración de ambas por parte de Vitruvio. La ecuación de canje 
se fijó igualmente a un precio de 15,60 euros, correspondiente al Valor Liquidativo a 31 de 
diciembre de 2024 de Vitruvio. 
 
Asimismo, la Junta General de Accionistas de la Sociedad aprobó el 26 de junio de 2025 el 
aumento de capital dinerario por un importe nominal máximo de 2.200.000 euros mediante la 
emisión y puesta en circulación de un máximo de 220.000 nuevas acciones ordinarias de 10 euros 
de valor nominal, con la prima de emisión a determinar por el Consejo de Administración y la 
exclusión del derecho de suscripción preferente. El Consejo de Administración de la Sociedad, 
con fecha 7 de julio de 2025, aprobó su ejecución mediante la emisión de un total de 220.000 
nuevas acciones a un tipo de emisión de 15,60 euros, lo que supone un tipo efectivo total (valor 
nominal y prima de emisión) de 3.432.000 euros. El referido aumento de capital dinerario fue 
suscrito e íntegramente desembolsado el 7 de julio de 2025 por Onchena, S.L.U. 

El 7 de julio de 2025, se celebró en segunda convocatoria la Junta General Extraordinaria del 
Emisor, en la que se aprobó la fusión por absorción de Vitruvio, como entidad absorbente, y 
Mercal, Alkigar y Garza, como entidades absorbidas, tal y como se comunicó al Mercado 
mediante comunicación de Otra Información Relevante de fecha 8 de julio de 2025 
(https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/OtraInfRelevante/2025/07/05139_OtraInfRelev_
20250708.pdf). 

En virtud de lo anterior, dichas operaciones supondrán el aumento de capital social de Vitruvio 
en: (i) 4.705.488 nuevas acciones en virtud de la operación de fusión, mediante la aportación de 
un total de 73.405.612,80 euros, de los cuales 47.054.880 euros se corresponderán al capital 

https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/InfPrivilegiada/2025/03/05139_InfPriv_20250325.pdf
https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/InfPrivilegiada/2025/03/05139_InfPriv_20250325.pdf
https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/InfPrivilegiada/2025/03/05139_InfPriv_20250331.pdf
https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/InfPrivilegiada/2025/03/05139_InfPriv_20250331.pdf
https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/OtraInfRelevante/2025/07/05139_OtraInfRelev_20250708.pdf
https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/OtraInfRelevante/2025/07/05139_OtraInfRelev_20250708.pdf
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social y 26.350.732,80 euros a la prima de emisión; y (ii) 220.000 nuevas acciones en virtud del 
aumento de capital dinerario con exclusión del derecho de suscripción preferente, mediante la 
aportación de un total de 3.432.000 euros, de los cuales 2.200.000 euros se corresponderán al 
capital social y 1.232.000 euros a la prima de emisión. 
 
Ampliación de capital por aportaciones dinerarias con exclusión del derecho de suscripción 
preferente 

La Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada, en segunda convocatoria, 
el 26 de junio de 2025, aprobó aumentar el capital social de la Sociedad, entonces fijado en la 
cuantía de 96.079.760 euros, hasta un importe máximo de 98.279.760 euros, mediante la emisión 
y puesta en circulación de hasta 220.000 nuevas acciones ordinarias nominativas de 10,00 euros 
de valor nominal cada una, de la misma clase y serie y con los mismos derechos que las entonces 
en circulación, representadas por medio de anotaciones en cuenta (el “Aumento Dinerario”). El 
referido acuerdo facultaba al Consejo de Administración para que determinara el precio de 
emisión de las nuevas acciones que se emitieran en ejecución del Aumento Dinerario, así como 
su fecha de ejecución. 
 
El Aumento Dinerario tenía por objeto evitar la dilución del accionista significativo de la 
Sociedad (Onchena, S.L.U.) por debajo del 5,00% tras la formalización de la operación de fusión. 
 
Con fecha 7 de julio de 2025, el Consejo de Administración de la Sociedad, al amparo de la 
delegación efectuada por la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad acordó 
ejecutar el Aumento Dinerario mediante la emisión y puesta en circulación de 220.000 nuevas 
acciones (las “Acciones Nuevas del Aumento Dinerario”) con un valor nominal de 10 euros 
por acción y una prima de emisión de 5,60 euros por acción. 

Las Acciones Nuevas del Aumento Dinerario quedaron suscritas e íntegramente desembolsadas 
mediante aportaciones dinerarias por Onchena, S.L.U., con un valor nominal conjunto de 
2.200.000 euros, haciendo un desembolso total (nominal más prima) de 3.432.000 euros. 

El valor nominal y la prima de emisión de las Acciones Nuevas quedaron íntegramente 
desembolsados con aportaciones dinerarias.  

Con fecha 9 de julio de 2025, se otorgó la escritura de ejecución del Aumento Dinerario ante el 
notario de Madrid, D. Juan Barrios Álvarez, bajo el número 1.646 de su protocolo. La escritura 
quedó inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 1 de septiembre de 2025, inscripción 
75 y Hoja M-582499. 

Ampliación de capital derivada de la fusión por absorción 

Asimismo, la Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 7 de julio de 2025, acordó 
aumentar el capital social de la Sociedad mediante la emisión de 4.705.488 nuevas acciones de 
10 euros de valor nominal y una prima de emisión de 5,60 euros por acción, esto es, un total de 
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73.405.612,80 euros, de los cuales 47.054.880 euros se corresponden con el capital social y 
26.350.732,80 euros a la prima de emisión (el “Aumento por fusión”). 
 
El Aumento por fusión se acordó en el marco de la fusión por absorción de Mercal, Alkigar y 
Garza, a los efectos de satisfacer el canje de acciones a entregar a los accionistas de las 
sociedades absorbidas. 
 
En concreto, el canje de acciones previsto consistía en la entrega de 2.800.000 acciones de la 
Sociedad a los accionistas de Mercal, 1.340.460 acciones de la Sociedad a los accionistas de 
Alkigar y 565.028 acciones de la Sociedad a los accionistas de Garza (las “Acciones Nuevas de 
la Fusión”). 
 
Con fecha 9 de julio de 2025, se otorgó la escritura de ejecución de la fusión, que incluye el 
Aumento por fusión, ante el notario de Madrid, D. Juan Barrios Álvarez, bajo el número 1.645 
de su protocolo. La escritura quedó inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 31 de 
julio de 2025, inscripción 74 y Hoja M-582499. 

1.4. Información privilegiada y otra información relevante disponible. Mención a la existencia 
de las páginas webs de la entidad emisora y del Mercado en las que se encuentra disponible 
la información privilegiada y otra información relevante publicada desde su incorporación 
al Mercado. 

En cumplimiento con lo dispuesto en la Circular 3/2020, de 30 de julio, sobre información a 
suministrar por empresas incorporadas a negociación en el segmento BME Growth de BME 
MTF Equity, según esta fue modificada por la Circular 2/2022, de 22 de julio (en adelante, la 
“Circular 3/2020”), toda la información periódica, privilegiada y relevante publicada desde su 
incorporación a BME Growth, está disponible en la página web de la Sociedad 
(https://www.vitruviosocimi.com/), así como en la página web de BME Growth 
(https://www.bmegrowth.es/esp/Ficha/VITRUVIO_REAL_ESTATE_SOCIMI_S_A_ES01051
39002.aspx) donde además se puede encontrar la información relativa a la Sociedad y a su 
negocio.  

Ambas páginas webs, en cumplimiento de la citada Circular 3/2020, recogen todos los 
documentos públicos que se han aportado al Mercado para la incorporación de las acciones de 
Vitruvio.  

1.5. Actualización de la descripción de los negocios, estrategia y ventajas competitivas de la 
entidad emisora en caso de cambios estratégicos relevantes o del inicio de nuevas líneas de 
negocio desde el Documento Informativo de Incorporación o, en su caso, el último 
Documento de Ampliación Completo. 

Vitruvio es un vehículo de inversión inmobiliaria que diversifica sus adquisiciones en el mercado 
de oficinas, comercial y residencial español y que concentra el 93,3% de su cartera a 30 de junio 
de 2025 en Madrid. La compañía mantiene una cartera diversificada de inmuebles en alquiler 
con reducido apalancamiento; concretamente, éste representa un 22% sobre su GAV (esto es, la 

https://www.vitruviosocimi.com/
https://www.bmegrowth.es/esp/Ficha/VITRUVIO_REAL_ESTATE_SOCIMI_S_A_ES0105139002.aspx
https://www.bmegrowth.es/esp/Ficha/VITRUVIO_REAL_ESTATE_SOCIMI_S_A_ES0105139002.aspx
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valoración de mercado de los activos según Savills; el “GAV”) a 30 junio 2025, con un coste 
medio de la deuda del 3,5%. Vitruvio tiene un doble objetivo: la generación recurrente de 
dividendos procedentes del patrimonio inmobiliario alquilado, así como la transformación o 
reposicionamiento de aquellos inmuebles que requieren de intervención para mejorar sus 
alquileres, generando valor para el accionista. 

 
A continuación, se describen los principales cambios en los negocios, estrategia y ventajas 
competitivas de Vitruvio que han tenido lugar desde la publicación del folleto informativo del 
Emisor inscrito en los registros oficiales de la CNMV el 1 de junio de 2023: 
 

- El 18 de diciembre de 2024, la Junta General Extraordinaria de la Sociedad aprobó un 
aumento de capital por aportaciones no dinerarias, consistentes en el 100% del capital 
social de Carte, S.A., tal y fue comunicado al Mercado mediante sendas 
comunicaciones de Otra Información Relevante con fecha 19 de diciembre de 2024 y 
20 de febrero de 2025. A su vez, Carte, S.A., es titular de diversas viviendas y locales 
comerciales, ubicados en (i) calle Víctor de la Serna 26, 28016 Madrid; (ii) P.º de la 
Castellana 107, 28046 Madrid; y (iii) calle de los Condes del Val 18, 28036 Madrid. 
 

- El 14 de febrero de 2025, la Sociedad adquirió el 100% del capital social de la sociedad 
Barajas Retail Parks, S.A., titular del parque comercial denominado “Parque Comercial 
Las Rejas”, sito en calle Samaniego, 7, San Blas-Canillejas, 28022 Madrid, por importe 
total de 10,3 millones de euros. 
 

- El 7 de julio de 2025, la Junta General Extraordinaria de la Sociedad aprobó la fusión 
por absorción de Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A. como entidad absorbente y Mercal 
Inmuebles SOCIMI, S.A., Alkigar, S.A. y Polígono Garza 2000, S.L. como entidades 
absorbidas, que es objeto de este DAC, tal y fue comunicado al Mercado mediante 
sendas comunicaciones de Información Privilegiada con fecha de 25 y 31 de marzo de 
2025, y mediante comunicación de Otra Información Relevante con fecha 8 de julio de 
2025. En este sentido, con carácter previo a la efectividad de la fusión: (i) Mercal era 
titular de diversos inmuebles ubicados en Madrid, Andalucía (Sevilla y Málaga), Palma 
de Mallorca y Barcelona (para más información, véase la Nota 7 de las cuentas anuales 
del ejercicio 2024 de Mercal, disponibles en este enlace); y (ii) Alkigar y Garza eran 
dos sociedades inmobiliarias familiares tenedoras de una cartera de activos compuestos, 
en total, por nueve unidades residenciales en zonas principales de Madrid y dos 
complejos industriales, Garza y el Nogal, ubicados en Algete (Madrid). 

 
Tras la referida fusión y a la fecha del DAC, la cartera activos inmobiliarios de Vitruvio se 
compone de 169 propiedades con un valor de mercado conjunto de 325,69 millones de euros 
según las valoraciones realizadas por Savills Valoraciones y Tasaciones, S.A.U. (“Savills 
Valoraciones”) a 30 de junio de 2025 (a excepción de 17 activos procedentes de Carte, S.A., 
que se encuentran valorados a 31 de diciembre de 2024). 

 

https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/OtraInfRelevante/2025/04/05030_OtraInfRelev_20250411_1.pdf
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1.6. Información financiera. 

1.6.1. Información financiera correspondiente al último ejercicio junto con el informe de 
auditoría. Las cuentas anuales deberán estar formuladas con sujeción a las Normas 
Internacionales de Información Financiera (NIIF), estándar contable nacional o US 
GAAP, según el caso.  

De conformidad con la Circular 3/2020, la Sociedad publicó el 13 de marzo de 2025, 
mediante la correspondiente Otra Información Relevante, las cuentas anuales individuales 
y consolidadas correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024. 
 
Las cuentas anuales individuales y consolidadas del ejercicio 2024 han sido auditadas por 
Forvis Mazars Auditores, S.L.P., domiciliada en calle Alcalá 63, 28014, Madrid, con NIF 
B-61622262 e inscrita con el número S1189 en el Registro Oficial de Auditores de 
Cuentas (ROAC). 

Los informes de auditoría relativos a las cuentas anuales individuales y consolidadas 
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024 no incluyen 
limitaciones al alcance, ni párrafos de énfasis ni salvedad alguna. Durante el periodo 
cubierto por la información seleccionada no se han producido renuncias o revocación de 
los auditores de cuentas de la Sociedad. 

1.6.2. Información financiera proforma. En el caso de un cambio bruto significativo, 
descripción de cómo la operación podría haber afectado a los activos, pasivos y al 
resultado del emisor. 

No se ha elaborado información financiera consolidada pro-forma de conformidad con lo 
establecido en el Reglamento Delegado (UE) 2019/980 de la Comisión, de 14 de marzo 
de 2019, por no resultar de aplicación. 

1.6.3. En caso de que el informe de auditoría contenga opiniones con salvedades, 
desfavorables o denegadas, se informará de los motivos, actuaciones conducentes a 
su subsanación y plazo previsto para ello. 

La Sociedad publicó el 13 de marzo de 2025, mediante la correspondiente Otra 
Información Relevante, las cuentas anuales individuales y consolidadas correspondientes 
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2024. Dichas cuentas anuales 
individuales y consolidadas fueron auditadas por Forvis Mazars Auditores, S.L.P., que 
emitió los correspondientes informes de auditoría el 13 de marzo de 2025 no habiendo 
presentado opinión con salvedades, desfavorables o denegadas. 
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1.6.4. Indicadores clave de resultados. En la medida en que no se hayan revelado en otra 
parte del Documento de Ampliación y cuando el emisor haya publicado indicadores 
clave de resultados, de tipo financiero y/u operativo, o decida incluirlos en el 
Documento de Ampliación, deberá incluirse en este una descripción de los 
indicadores clave de resultados del emisor por cada ejercicio cubierto por la 
información financiera histórica. 

No se han publicado indicadores clave de resultados distintos a los incluidos en este 
Documento. 

1.7. Información sobre tendencias significativas en cuanto a producción, ventas y costes de la 
entidad emisora, desde la última información de carácter periódico puesta a disposición 
del Mercado hasta la fecha del Documento de Ampliación. Descripción de todo cambio 
significativo en la posición financiera del emisor durante ese periodo o declaración negativa 
correspondiente. Asimismo, descripción de la financiación prevista para el desarrollo de la 
actividad del emisor. 

Cifras en Euros 31.05.2025 (a) 31.05.2024 (a) Variación Variación % 

Importe neto de la cifra de negocios 4.597.088 3.848.911 748.177 19,44% 

Aprovisionamientos - -6.376 6.376 -100% 

Otros ingresos de explotación 33.068 83.890 -50.822 -60,58% 

Gastos de personal -56.088 -72.470 16.382 -22,61% 

Otros gastos de explotación -1.875.316 -1.404.645 -470.671 33,51% 

Amortización del inmovilizado -651.335 -544.033 -107.302 19,72% 

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 332.799 -149.880 482.679 -322,04% 

Otros resultados -55 - -55 100% 

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 2.380.161 1.755.397 624.764 35,59% 

Ingresos financieros 79.917 45.820 34.097 74,42% 

Gastos financieros -971.044 -690.600 -280.444 40,61% 

RESULTADO FINANCIERO -891.127 -644.780 -246.347 38,21% 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.489.034 1.110.617 378.417 34,07% 

Impuesto sobre beneficios 32.081 30.042 2.039 6,79% 

RESULTADO DEL EJERCICIO 1.521.115 1.140.659 380.456 33,35% 

(a) Cifras no auditadas ni revisadas     

 
El importe neto de la cifra de negocios ascendió a 4.597.088 euros al cierre de mayo de 2025, lo 
que supuso un 19,44% más que el ejercicio anterior. La distribución del importe neto de la cifra 
de negocios de la Sociedad correspondiente a sus operaciones es la siguiente: 
 

Importe neto de la cifra de negocios (Euros) 31.05.2025 31.05.2024 Variación Variación % 

Arrendamiento de inmuebles 4.311.670 3.653.712 657.958 18,01% 

Refacturación de gastos 285.418 195.199 90.219 46,22% 

TOTAL 4.597.088 3.848.911 748.177 19,44% 
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La totalidad del importe neto de la cifra de negocio de ambos períodos ha sido obtenida en 
territorio español.  
 
Los ingresos de Vitruvio se desglosan en la siguiente tabla: 

 
Importe neto de la cifra de negocios (Euros) 31.05.2025 31.05.2024 Variación Variación % 

Residencial 1.552.528 1.033.582 518.946 50,21% 

Oficinas 1.133.287  972.738 160.549 16,50% 

Locales comerciales  1.598.983 1.458.941 140.042 9,60% 

Industrial & Logístico  312.290  383.650 -71.360 -18,60% 

TOTAL 4.597.088 3.848.911 748.177 19,44% 

 
A continuación, se detalla el porcentaje de ocupación, la rentabilidad media y el número de inmuebles 
correspondientes a cada segmento de ingresos: 
 
Importe neto de la cifra de negocios (Euros) 31.05.2025 Ocupación Rentabilidad Nº Inmuebles 

Residencial 1.552.528 98% 4,1% 89 

Oficinas 1.133.287  100% 6,1% 7 

Locales comerciales  1.598.983 98% 6,8% 45 

Industrial & Logístico  312.290  100% 6,8% 2 

TOTAL 4.597.088    

 
Importe neto de la cifra de negocios (Euros) 31.05.2024 Ocupación Rentabilidad Nº Inmuebles 

Residencial 1.033.582 98% 3,8% 80 

Oficinas 972.738 96% 6,4% 7 

Locales comerciales 1.458.941 96% 6,2% 45 

Industrial & Logístico  383.650  100% 7,6% 2 

TOTAL 3.848.911    

 
El incremento de inmuebles residenciales a 31 de mayo de 2025 con respecto al mismo período 
del ejercicio anterior se corresponde con la ampliación aprobada en el mes de febrero, y 
publicada al Mercado el 20 de febrero de 2025, en la que se adquirió la compañía Carte, S.A. 

 
La partida “Otros gastos de explotación” incluye, por un lado, “Tributos” (principalmente IBI 
y Ajustes en la imposición indirecta), “Variación de provisiones por operaciones comerciales” 
y el epígrafe “Servicios exteriores” que recoge, principalmente, el coste de la gestión de los 
activos inmobiliarios, asesores legales y fiscales, auditoría y valoración de activos inmobiliarios. 

  



Documento de Ampliación Completo de Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A.            Septiembre 2025                                        16 
 

 
Otros gastos de explotación (Euros) 31.05.2025 31.05.2024 Variación Variación % 

Servicios exteriores 1.564.243 1.177.755 386.488 32,82% 

Tributos 264.350 219.479 44.871 20,44% 

Pérdidas, deterioro y variación de provisiones por 

operaciones comerciales 

43.538 7.280 36.258 498,05% 

Otros gastos de gestión corriente 3.185 131 3.054 2.331,30% 

TOTAL 1.875.316 1.404.645 470.671 33,51% 

 
Los “Servicios exteriores” de Vitruvio se desglosan en la siguiente tabla: 

 
Servicios exteriores (Euros) 31.05.2025 31.05.2024 Variación Variación % 

Arrendamientos 58.045 56.684 1.361 2,40% 

Mantenimiento y reparaciones 101.348 79.918 21.430 26,81% 

Servicios de profesionales independientes 982.161 720.899 261.262 36,24% 

Primas de seguros 36.846 24.815 12.031 48,48% 

Servicios bancarios y similares 10.527 2.523 8.004 317,24% 

Gastos de comunidad de propietarios 231.391 161.965 69.426 42,86% 

Suministros 94.827 83.289 11.538 13,85% 

Otros gastos 49.098 47.662 1.436 3,01% 

Total 1.564.243 1.177.755 386.488 32,82% 

 
En el subepígrafe “Servicios de profesionales independientes” se recogen, principalmente, el 
coste de la gestión de los activos inmobiliarios, asesores legales y fiscales, auditoría y valoración 
de activos inmobiliarios. 
 
El epígrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado” recoge el resultado por 
la enajenación de varios locales comerciales en los que se ha decidido desinvertir. Dichos locales 
son los siguientes: 
 

Local Resultado por enajenación (euros) 
Puerto de Balbarán, 45 213.040 

Concepción Jerónima, 29 -127.197 
Calle Guzmán el Bueno, 28 268.276 

 
Adicionalmente, se engloba en dicho epígrafe una indemnización por la venta del local de la 
calle Guzmán el Bueno que asciende a -21.320 euros. 
 
El incremento del epígrafe “Gastos financieros” se corresponde con una mayor contratación de 
nueva financiación, tal como se puede ver a continuación. 
 
Como complemento, resulta relevante destacar la siguiente partida del balance sobre las deudas 
que mantiene adquiridas la Sociedad. De este modo, la composición de los pasivos financieros 
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del balance consolidado al 31 de mayo de 2025, excluyendo los saldos con Administraciones 
Públicas, es la siguiente: 

 
Cifras en euros Deudas a largo plazo Deudas a corto plazo Saldo a 31.05.2025 (a) 

Deudas con entidades de crédito    

Préstamos hipotecarios 59.101.798 2.235.533 61.337.331 

Préstamo ligado activo financiero Parla 2.456.570 161.705 2.618.275 

Saldo dispuesto pólizas de crédito - - - 

    

Otros pasivos financieros    

Depósitos y fianzas 2.272.230 4.063 2.276.293 

Otros 165.717 -8.883 156.834 

    

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 3.819.125 3.819.125 

Total  63.996.315 6.211.543 70.207.858 

(a) Cifras no auditadas ni revisadas 

 
Todos los pasivos financieros se han clasificado a efectos de su valoración como pasivos 
financieros a coste amortizado. 
 
El Grupo cuenta con diversos préstamos con garantía hipotecaria con las siguientes condiciones: 

 
− Préstamo concedido por Abanca: tras la fusión de la absorbida Consulnor Patrimonio 

Inmobiliario, S.A., en el balance de la Sociedad Dominante se integraron diversos préstamos 
los cuales fueron refinanciados con fecha 30 de noviembre de 2017 con un único préstamo 
con la entidad Abanca. El importe de principal del nuevo préstamo asciende a 19 millones 
de euros, con un período de carencia de pago del principal desde junio de 2020 hasta junio 
de 2021, con amortizaciones mensuales hasta diciembre de 2032 y un tipo de interés variable 
con índice de referencia EURIBOR a 12 meses más 1 punto porcentual. Asimismo, este 
préstamo se encuentra cubierto por un derivado de permuta financiera, cubriendo la 
exposición al tipo variable. Los intereses devengados a mayo 2025 ascienden a 182.850 
euros. La garantía hipotecaria de este préstamo corresponde a varios inmuebles situados en 
Madrid, Vizcaya, Badajoz, Orense y Palencia. 
 

− Préstamos procedentes de la fusión con ÚNICA (14,4 millones de euros): préstamos 
hipotecarios firmados con diversas entidades de crédito de reconocido prestigio (Caixa 
Bank, Laboral Kutxa, Sabadell y Bankinter), los cuales se concedieron desde el ejercicio 
2015 y con vencimiento a partir del ejercicio 2030. Estos préstamos están garantizados con 
prácticamente la totalidad de los locales procedentes de la fusión con ÚNICA. Los tipos de 
interés que han devengado los préstamos anteriores a mayo 2025 han oscilado entre el 1,5% 
y 5,17%, habiéndose devengado un importe por gasto por intereses de 133.464 euros. 

 
− Préstamo concedido por Abanca en junio de 2023 por un principal de 3 millones de euros, 

con amortización mensual hasta el 30 de junio de 2031 y con un tipo de interés variable 
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referenciado al Euribor a 6 meses más 1,50 puntos porcentuales. Los intereses devengados 
a mayo 2025 ascienden a 51.276 euros. La garantía hipotecaria de este préstamo grava tres 
inmuebles situados en la calle Goya 5-7 (Madrid), con la calle Marqués de Zurgena. 

 
− Préstamo concedido por Abanca en febrero de 2024 por un principal de 5,9 millones de 

euros, con amortización mensual con vencimiento en 2032 y con un tipo de interés variable 
referenciado al Euribor a 6 meses más 1,50 puntos porcentuales. Los intereses devengados 
a mayo 2025 ascienden a 107.869 euros. La garantía hipotecaria de este préstamo grava un 
inmueble situado en Parque Comercial Río Norte de Alcobendas (Madrid). 

 
− Préstamo concedido por Abanca en octubre de 2024 por un principal de 6 millones de euros, 

con amortización mensual con vencimiento en 2032 y con un tipo de interés variable 
referenciado al Euribor a 6 meses más 1,50 puntos porcentuales. Los intereses devengados 
a mayo 2025 ascienden a 113.332 euros. La garantía hipotecaria de este préstamo grava tres 
inmuebles situados en la calle Magallanes, 3, en la calle Goya, 7, y en la calle Goya 5, todos 
ellos en Madrid. 

 
− Préstamo subrogado el 5 de abril de 2024 de 824.723 euros, concedido por Laboral Kutxa, 

procedente de la compra de 4 inmuebles situados en calle del Gobernador (Madrid), calle 
del Marqués de Mondéjar (Madrid), calle Suero de Quiñones (Madrid) y calle Puerto Rico 
(Madrid), propiedad de Marco Residencial, con garantía hipotecaria y vencimiento el 30 de 
mayo de 2038, con amortización mensual, siendo la revisión del tipo de interés con 
periodicidad anual, el índice de referencia EURIBOR a 12 meses y un diferencial de 1,50 
puntos porcentuales. Los intereses devengados a mayo 2025 ascienden a 15.630 euros. 

 
− Préstamo concedido por Kutxa en julio de 2024 por un principal de 2.010.000 euros, con 

amortización mensual con vencimiento en 2039 y con un tipo de interés fijo de 4,75% 
durante los 12 primeros meses, el índice de referencia EURIBOR a 12 meses y un diferencial 
de 1,20 puntos porcentuales. Los intereses devengados a mayo 2025 ascienden a 38.704 
euros. La garantía hipotecaria de este préstamo grava 30 inmuebles propiedad de Marco 
Residencial. 

 
− Préstamo concedido por el Banco Santander en julio de 2024 por un principal de 3.487.115 

euros, con amortización mensual con vencimiento en 2039 y con un tipo de interés anual 
fijo de 4,803% durante los 12 primeros meses y con carácter variable a partir de ese 
momento. Los intereses devengados a mayo 2025 ascienden a 67.904 euros. La garantía 
hipotecaria de este préstamo grava 36 inmuebles propiedad de Marco Residencial. 

 
− Préstamo concedido por el Banco Santander en mayo de 2025 por un principal de 

19.000.000 euros, con amortización trimestral con vencimiento en 2035 y con un tipo de 
interés variable con índice de referencia EURIBOR a 12 meses y un diferencial de 1,70 
puntos porcentuales. A mayo 2025 aún no se han devengado intereses debido a la 
periodicidad mencionada. La garantía hipotecaria de este préstamo grava los activos 
situados en las calles Sagasta, 24, Goya, 5-7, y Ayala 101. Anteriormente los activos 
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situados en Sagasta, 24 y Goya, 5-7 estaban en garantía hipotecaria de dos préstamos 
concedidos por Bankinter y Caixabank, respectivamente. Ambos prestamos se cancelaron a 
fecha de contratación con el Santander. 

 
Préstamo ligado al activo financiero Parla 

En el ejercicio 2018 la Sociedad Dominante adquirió a un tercero un derecho de superficie y la 
propiedad superficiaria derivada del mismo arrendado a la Agencia de la Vivienda Social (AVS) 
mediante una renta periódica actualizable anualmente por el IPC y con vencimiento en junio de 
2024. Este activo está gravado con un préstamo con el Banco Santander a un tipo de interés 
variable y con vencimiento en julio de 2033, cuyo principal asumido por esta operación ascendió 
a 4.401.810 euros. Adicionalmente, dado que la renta periódica a cobrar de la AVS ha vencido 
en junio de 2024 y el préstamo con el Banco Santander vence en julio de 2033, de la cuota 
mensual pagada por la AVS a la Sociedad Dominante, el Banco de Santander retiene un importe 
parcial para dotar el fondo de reserva del préstamo, de tal forma que dicho fondo de reserva en 
el momento del vencimiento de la renta periódica de la AVS en junio de 2024 tuviera un saldo 
equivalente al principal del préstamo pendiente de pago al Banco Santander a dicha fecha. Este 
préstamo está garantizado con las rentas a cobrar de la AVS (hasta junio de 2024) y con el fondo 
de reserva acumulado. Los intereses devengados en mayo 2025 ascienden a 41.864 euros. 
 
Pólizas de crédito con entidades financieras 
El Grupo cuenta con una póliza de crédito concedida por entidades financieras que le permite 
minimizar el riesgo de liquidez en la gestión de su tesorería. Las condiciones de la póliza de 
crédito en vigor son: 
 

Entidad financiera Límite de crédito  Saldo dispuesto a 

31.05.2025 

Vencimiento Tipo de interés Intereses devengados 

a 31.05.2025 

Garantía 

hipotecaria 

Abanca 1.000.000 - 16/05/2026 Euribor 3M 24.506 Goya 3-5 

Total 1.000.000 -   24.506  

 
Derivados 
El Grupo cuenta con un contrato de permuta financiera de tipo de interés de variable a fijo con 
el siguiente detalle: 

 
Tipo Derivado Nocional Valor razonable 

31.05.2025 

Interés variable Interés fijo Elemento cubierto Vencimiento 

Cobertura de flujos 

Permuta 
19.000.000 200.540 Euribor 12M 0,90% Préstamo Abanca 01/12/2026 

Total 19.000.000 200.540     

 
Fianzas recibidas 
El Grupo recibió de sus arrendatarios una o dos mensualidades de renta, según el destino, en 
concepto de depósito de garantía para responder al cumplimiento de las obligaciones que se 
establecen en los contratos de arrendamiento. 
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1.8. Principales inversiones de la entidad emisora en cada ejercicio cubierto por la información 
financiera aportada (ver puntos 1.6 y 1.7), ejercicio en curso y principales inversiones 
futuras ya comprometidas a la fecha del Documento de Ampliación. 

Las principales inversiones inmobiliarias realizadas por Vitruvio hasta el 31 de mayo de 2025 
son las siguientes (en euros): 
 

 31.05.2024 Altas Traspasos Bajas/ 
Reversiones 31.05.2025 

Residencial  64.404.469 6.355.138 1.492.953 (13.174.730) 59.077.830 
Oficinas  29.768.547 - - - 29.768.547 
Locales comerciales  60.827.914 15.732.106 93.577 (6.487.146) 70.166.451 
Industrial  4.469.962  -  2.145  - 4.472.107 
Total 159.470.892 22.087.244 1.588.675 (19.661.876) 163.484.935 

 
Desde el punto de vista de las inversiones inmobiliarias destinadas a uso residencial, las altas se 
corresponden con la compra de una cartera de viviendas granulares a Carte, S.A. (9 viviendas 
por valor neto contable de 940.092 euros) -véase Otra Información Relevante publicada el 
pasado 19 de diciembre de 2024 
(https://www.bmegrowth.es/docs/documentos/OtraInfRelevante/2024/12/05139_OtraInfRelev_
20241219.pdf), así como con la compra, asesoramiento, ITP y notaría de in inmueble situado en 
la calle Melilla 8. Por otro lado, los traspasos se corresponden con obras activables de las 
diferentes promociones de residencial del periodo Junio – Diciembre 2024. Finalmente, las bajas 
y reversiones contabilizadas se corresponden con los inmuebles ubicados en las calles Duque de 
Rivas 4, General Alvarez Castro 26 y Puerto de Balbarán 45. 
 
Con respecto a las inversiones inmobiliarias destinadas a locales comerciales, las altas que se 
observan corresponden a la compra, honorarios de gestión, notario, ITP y adjudicación de Parque 
Comercial Río Norte, así como a la compra de una cartera de locales comerciales a Retail Parks 
por valor neto contable de 11.133.031 euros. Del mismo modo que para los locales de residencial, 
los traspasos se corresponden con obras activables de las diferentes promociones de locales 
comerciales del periodo Junio – Diciembre 2024. Finalmente, las bajas y reversiones 
contabilizadas se corresponden con los inmuebles ubicados en las calles Augusto Figueroa 31, 
Lagasca 80, Concepción Jerónima 29 y Guzmán el Bueno 28. 
 
En cuanto a las inversiones inmobiliarias destinadas a inmuebles industriales, los traspasos se 
corresponden con obras activables de las diferentes promociones de inmuebles industriales del 
periodo Junio – Diciembre 2024. 
 
Asimismo, cabe destacar igualmente que durante el primer semestre del ejercicio 2024 la 
Sociedad llevó a cabo las siguientes inversiones: 
 

- Compra directa de dos inmuebles residenciales en Madrid, ubicados en la calle Golfo 
de Salónica, 12 y calle Melilla, 8 con fecha 6 de febrero de 2024 y 1 de mayo de 2024, 
respectivamente. El importe de dichas compras ascendió a 292.500 euros y 439.572 
euros. 
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- Compra directa de una mediana comercial ubicada en Parque Comercial Río Norte 

(Alcobendas), con fecha 29 de febrero 2024, por un importe total de 9.700.000 euros. 
Dicha compra se hizo en modalidad sale & lease back con Leroy Merlin. 
 

- Adquisición, a través de la entidad Marco Residencial S.L.U., de una cartera de 70 
viviendas a  la entidad Kalia Properties SOCIMI, S.A. con fecha 5 de abril de 2024 por 
un importe total de 13.459.000 euros. 

 
Por otro lado, la Sociedad no tiene inversiones futuras comprometidas a la fecha del presente 
documento. 

 
1.9. Información relativa a operaciones vinculadas realizadas durante el ejercicio en curso y el 

ejercicio anterior. 

De acuerdo con la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, sobre la información de las 
operaciones vinculadas que deben suministrar las sociedades emisoras de valores admitidos a 
negociación en mercados secundarios oficiales (la “Orden EHA/3050/2004”), se considera 
operación vinculada toda transferencia de recursos, servicios u obligaciones entre las partes 
vinculadas con independencia de que exista o no contraprestación. La Orden EHA/3050/2004 se 
refiere, en concreto, a (a) compras o ventas de bienes, terminados o no; (b) compras o ventas de 
inmovilizado, ya sea material, intangible o financiero; (c) prestación o recepción de servicios; 
(d) contratos de colaboración; (e) contratos de arrendamiento financiero; (f) transferencias de 
investigación y desarrollo; (g) acuerdos sobre licencias; (h) acuerdos de financiación, incluyendo 
préstamos y aportaciones de capital, ya sean en efectivo o en especie; (i) intereses abonados o 
cargados, o aquellos devengados pero no pagados o cobrados; (j) dividendos y otros beneficios 
distribuidos; (k) garantías y avales; (l) contratos de gestión; (m) remuneraciones e 
indemnizaciones; (n) aportaciones a planes de pensiones y seguros de vida; (o) prestaciones a 
compensar con instrumentos financieros propios (planes de derechos de opción, obligaciones 
convertibles, etc.); y (p) compromisos por opciones de compra o de venta u otros instrumentos 
que puedan implicar una transmisión de recursos o de obligaciones entre la sociedad y la parte 
vinculada. 

A efectos de este apartado, se considerarán significativas aquellas operaciones cuya cuantía 
exceda del 1% de los ingresos o de los fondos propios de la Sociedad (considerando para el 
cómputo como una sola operación todas las operaciones realizadas con una misma persona o 
entidad). 
 

 31.12.2024 1% 31.05.2025 1% 
Importe neto de la cifra de negocios 9.853.245 98.532 4.597.088 45.971 

Fondos Propios 110.183.748 1.101.837 115.174.099 1.151.741 

Las operaciones vinculadas de la Sociedad se realizan a valor de mercado y de acuerdo con la 
normativa de precios de transferencia. Los Administradores de la Sociedad consideran que, en 
materia de operaciones vinculadas y precios de transferencia, no existen riesgos significativos 
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de los que puedan derivarse pasivos materiales en el futuro. A 31 de mayo de 2025 la Sociedad 
no ha realizado operaciones vinculadas por importe significativo. 

Con fecha 22 de febrero de 2024 Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A adquirió el 100% de las 
participaciones de la sociedad Marco Residencial, S.L.U. Además, el 15 de enero de 2025 y el 
14 de febrero de 2025, la sociedad adquirió el 100% de las participaciones de la sociedad Carte, 
S.A. y Inbest Retail Parks, S.A. (actualmente Barajas Retail Parks, S.A.), respectivamente. 

Persona física o Entidad Naturaleza de la vinculación Inversiones en 
EEGG 

Créditos a 
EEGG 

Marco Residencial, S.L.U. Sociedad del Grupo 7.445.138 - 
Carte, S.A. Sociedad del Grupo 5.783.475 - 

Inbest Retail Parks, S.A. Sociedad del Grupo 9.498.816 1.483.626 
 
Con fecha 22 de febrero de 2024 Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A adquirió el 100% de las 
participaciones de la sociedad Marco Residencial, S.L.U., por un importe de 3.000 euros. Tras la toma 
de control por parte de Vitruvio, la Sociedad concedió a Marco Residencial, S.L.U. un préstamo 
participativo por un nominal de 12,8 millones de euros, con el que la filial adquirió una cartera de activos 
inmobiliarios. Con fecha 24 de julio de 2024, Marco Residencial, S.L.U. realizó una ampliación de 
capital por compensación del préstamo participativo anterior, mediante la emisión de nuevas 
participaciones para aumentar el capital social hasta 201.457 euros y con una prima de asunción de 
7.243.681 euros, manteniéndose Vitruvio como su socio único. 
 
Con fecha 20 de febrero de 2025 Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A. hizo efectiva la emisión y puesta 
en circulación de 404.147 nuevas acciones ordinarias, como consecuencia del aumento de capital por 
aportaciones no dinerarias de la totalidad de las acciones de la sociedad Carte, S.A., en base a los 
acuerdos aprobados en la Junta General Extraordinaria celebrada el 18 de diciembre de 2024, publicados 
mediante Otra Información Relevante al Mercado el 19 de diciembre de 2024. 
 
Con fecha 14 de febrero de 2025 Vitruvio Real Estate SOCIMI, S.A. adquirió  el 100% de la sociedad 
Inbest Retail Parks, S.A. (actualmente Barajas Retail Parks, S.A.). 
 
Con fecha 14 de febrero de 2025 se formalizó un contrato de crédito entre Vitruvio Real Estate SOCIMI, 
S.A. e Inbest Retail Parks, S.A. (actualmente Barajas Retail Parks, S.A.) por importe de 1.483.626 euros, 
con vencimiento el 31 de diciembre de 2025 y a un tipo de interés participativo variable equivalente al 
2% del EBTIDA de Inbest Retail Parks, S.A. 
 
1.10. En el caso de que, a voluntad de la entidad emisora, se cuantifiquen previsiones o 

estimaciones de carácter numérico sobre ingresos y costes futuros (ingresos o ventas, costes, 
gastos generales, gastos financieros, amortizaciones y beneficio antes de impuestos), estas 
serán claras e inequívocas y deberán incluir lo siguiente: 

La Sociedad no ha incluido en el DIIM ni publicado con posterioridad previsiones o estimaciones 
de carácter numérico sobre ingresos y costes futuros. 
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1.10.1. Una declaración de que se han preparado utilizando los criterios comparables a los 
utilizados para la información financiera histórica y que enumere los principales 
supuestos en los que el emisor haya basado su previsión o estimación. 

No aplica. 

1.10.2. Asunciones y factores principales que podrían afectar sustancialmente al 
cumplimiento de las previsiones o estimaciones. 

No aplica. 

1.10.3. Aprobación del Consejo de Administración de estas previsiones o estimaciones, con 
indicación detallada, en su caso, de los votos en contra. 

 No aplica. 
 

1.11. Declaración sobre el capital circulante. 
 
El Consejo de Administración de la Sociedad declara que, tras realizar un análisis con la diligencia 
debida, la Sociedad dispone de capital circulante (working capital) suficiente para llevar a cabo su 
actividad durante los 12 meses siguientes a la presentación del presente Documento de Ampliación. 
 
1.12. Factores de riesgo. 

1.12.1. Factores de riesgo asociados al emisor 

A. Riesgos derivadores del endeudamiento de la Sociedad 

- La Sociedad necesita incurrir en endeudamiento y otros tipos de financiación externa  
para operar. 

Vitruvio lleva a cabo sus actividades en el sector inmobiliario, el cual requiere unos niveles de 
inversión elevados. Para obtener la financiación necesaria, Vitruvio recurre habitualmente a 
financiación bancaria y, con menor periodicidad, al mercado de capitales, vía ampliaciones de 
capital. En caso de no tener acceso a financiación o de no conseguirla en términos convenientes, la 
actividad ordinaria y la posibilidad de crecimiento del Emisor podrían quedar limitadas, lo que 
tendría consecuencias negativas en su negocio y su crecimiento. Si bien estas condiciones adversas 
del mercado no han tenido hasta la fecha un impacto sustancial negativo en la capacidad del Emisor 
para acceder a financiación de su deuda, no se puede descartar que ello no suceda en el futuro. 

La Sociedad tiene una deuda financiera con entidades de crédito de 63.955.606 euros a 31 de mayo 
de 2025 (86,9% sobre el total del pasivo corriente y no corriente) y de 52.239.840 euros a 31 de 
diciembre de 2024 (82,5% sobre el total del pasivo corriente y no corriente). En el caso de que la 
Sociedad no generase caja suficiente o no consiguiese refinanciar la deuda, podría tener dificultad en 
el cumplimiento de sus obligaciones derivadas del servicio de la deuda. El incumplimiento en el pago 
de la deuda o de los posibles ratios financieros exigidos podría tener un efecto negativo en las 
operaciones, situación financiera, proyecciones, resultados y en la valoración de la Sociedad. 

Los estatutos sociales de Vitruvio imponen al Consejo de Administración una limitación relativa al 
ratio de endeudamiento financiero de la Compañía medido como porcentaje de deuda financiera 
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sobre el valor de mercado de sus inmuebles en cartera, estimado de acuerdo con el método de 
Tasación-Valoración de Bienes y Guía de Observaciones publicado por la Royal Institution of 
Chartered Surveyors (en adelante los “Estándares RICS”). Este límite es del 33%, pudiendo llegar 
hasta el 40% en situaciones transitorias. Dicha ratio, denominada de endeudamiento financiero y 
medida sobre el valor de mercado de los inmuebles, era a 31 de diciembre de 2024 para la Sociedad 
Dominante del 14,2% (14,6% a 31 de diciembre de 2023) y para el Grupo del 16,3%. Este dato, 
actualizado a 31 de mayo de 2025, asciende al 23,0% para el Grupo, por debajo del límite. 

Para atender el pago del principal de la deuda a su vencimiento, la Sociedad podría enajenar 
inmuebles. No obstante, si los enajena antes de cumplir el periodo mínimo de tenencia de tres años 
al que obliga el régimen fiscal especial, ello daría lugar a la pérdida de los beneficios fiscales 
aplicados a las rentas derivadas de dichos inmuebles y, por consiguiente, al pago de impuestos no 
previstos.  

En este contexto, las inversiones inmobiliarias se caracterizan por ser más ilíquidas que las de 
carácter mobiliario. Los motivos son, entre otros, las fluctuaciones en la demanda de activos, la falta 
de adecuación de los inmuebles a las necesidades particulares de potenciales adquirentes o 
arrendatarios, y su precio unitario elevado, en comparación con otros valores mobiliarios. Por ello, 
en caso de que la Sociedad decidiera o necesitara efectuar desinversiones inmobiliarias, su ejecución 
podría demorarse más de lo previsto, y estar sujeta a condicionantes de plazo o precio que podrían 
impedir a Vitruvio cumplir a tiempo sus obligaciones frente a acreedores. 

Otras soluciones que la Sociedad podría verse forzada a implementar son reducir o retrasar los 
pagos a sus acreedores, reestructurar o refinanciar, total o parcialmente, la deuda existente, o buscar 
recursos adicionales en el mercado. Estas medidas podrían conllevar un coste elevado, no tener 
éxito y no permitir a Vitruvio satisfacer el servicio de la deuda. Además, Vitruvio no puede 
asegurar que ninguna de estas soluciones, incluyendo la obtención de dispensas por parte de los 
acreedores, pudiese llegar a efectuarse y, en dicho caso, en condiciones razonables. 

Cualquiera de las circunstancias mencionadas previamente puede tener un efecto material adverso en, 
entre otros, la actividad, situación financiera, resultados de explotación o perspectivas de Vitruvio. 
 

- Falta de liquidez para la satisfacción de los dividendos 
 
El régimen fiscal especial de Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado 
Inmobiliario (“SOCIMIs”) al que está sometido Vitruvio, le obliga a un reparto mínimo de 
dividendos anual, siempre y cuando la SOCIMI haya obtenido beneficios en dicho ejercicio, que 
puede interferir en la capacidad de repagar la deuda de Vitruvio. Consecuentemente, la capacidad 
de apalancamiento de la Sociedad, su flexibilidad financiera y su capacidad para abonar dividendos 
está limitada significativamente, ya que la Sociedad deberá poder pagar su deuda y repartir 
dividendos simultáneamente. Ello, a pesar de que Vitruvio ha cumplido con la obligación legal de 
reparto de dividendos sistemáticamente, sin que esta circunstancia haya influido negativamente en 
su capacidad para atender del servicio de la deuda. 

Todos los dividendos y otras distribuciones a los accionistas (como distribuciones de prima de 
emisión) por la Sociedad dependerán de la existencia de beneficios disponibles para dicha 
distribución y de liquidez suficiente. Existe el riesgo de que, aunque la Sociedad genere beneficios, 
no tenga suficiente tesorería para cumplir con los requisitos de distribución de dividendos previstos 
en el régimen fiscal especial de las SOCIMI. 

El régimen fiscal especial de las SOCIMI establece la obligación de reparto mínimo efectivo del 
100% de los beneficios procedentes de la obtención de dividendos de otras SOCIMIs en la que 
tengan participación, del 50% del beneficio derivado la enajenación de inmuebles afectos al 
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régimen SOCIMI y del 80% del resto de beneficios obtenidos, que incluye principalmente el 
beneficio distribuible procedente de arrendamientos. En estas circunstancias la Sociedad podría 
verse obligada a satisfacer dividendos en especie para no perder el régimen especial SOCIMI. 
Alternativamente, tendría que solicitar financiación adicional, lo que incrementaría sus costes 
financieros y reduciría su capacidad para financiar de nuevas inversiones o repagar la deuda 
preexistente. 

Todo ello podría tener un efecto material adverso en el negocio, en el resultado de las operaciones, las 
expectativas y la capacidad de la Sociedad para distribuir dividendos y para hacer frente a sus 
obligaciones de pago. 
 

- Riesgo de exposición al tipo de interés 

Dado que Vitruvio financia en parte sus activos con deuda bancaria, las variaciones al alza en el tipo 
de interés podrían afectar negativamente a la generación de resultados. En este sentido, Vitruvio 
cuenta con financiación contratada con tipos de interés variables y fijos.  

Dentro de estos últimos, se incluye un único préstamo con tipo de interés variable, pero con cobertura 
de variaciones en el tipo de interés bajo un contrato de permuta financiera. Concretamente, el contrato 
de permuta financiera de tipo de interés variable (que cubre, concretamente, el Euribor a 12 meses) está 
contratado a un tipo de interés fijo del 0,90%, por un importe nocional total de 19 millones de euros, 
cuyo valor razonable a cierre de mayo 2025 es de 200.540 euros y con vencimiento el 1 de diciembre 
de 2026. Dicha permuta financiera proporciona cobertura de tipo de interés al préstamo suscrito entre 
la Sociedad y Abanca con fecha 30 de noviembre de 2017. 

Con todo, a pesar de que la Sociedad procura cubrir los riesgos derivados de las variaciones de los 
tipos de interés con un contrato de permuta de tipos de interés, los restantes préstamos contratados 
por Vitruvio a un tipo de interés variable carecen, a la fecha de este Documento, de cobertura de 
variaciones en el tipo de interés. Concretamente, a cierre de mayo de 2025, Vitruvio tiene el 23,2% 
de la deuda pactada a tipo fijo (incluyendo, en este porcentaje, la permuta de tipo de interés) y el 
76,8% restante a un tipo de interés variable y referenciada al Euribor a 6 y 12 meses. Por lo tanto, 
una subida de tipos de interés provocaría un aumento de los costes, lo que tendrá una incidencia 
negativa en el beneficio y a la capacidad de realizar nuevas inversiones de Vitruvio. 

Vitruvio estima que una subida del Euribor a 12 meses del 0,5% supondría un aumento en los gastos 
por intereses de unos 244.000 euros anuales, mientras que una subida del Euribor a 12 meses del 
1,00% supondría un aumento en los gastos por intereses de unos 488.000 euros anuales. Lo anterior 
tendría un impacto negativo en los resultados y las magnitudes financieras. 

B. Riesgos fiscales 

Cualquier cambio en la legislación fiscal (incluyendo cambios en el régimen fiscal especial de las 
SOCIMI) podría afectar de manera negativa a la Sociedad. 
 
La Sociedad optó por la aplicación del régimen fiscal especial de las SOCIMI el 10 de julio de 2015 
de conformidad con la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anónimas 
Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (la “Ley de SOCIMIs”) y notificó dicha opción a 
las autoridades tributarias el 23 de septiembre del mismo año. En consecuencia, está sujeta con carácter 
general a un tipo impositivo en el Impuesto sobre Sociedades (“IS”) del 0% por los ingresos derivados 
de su actividad siempre que cumpla los requisitos exigidos por dicho régimen. Por ello, cualquier 
cambio (incluidos cambios de interpretación) en la Ley de SOCIMIs o en relación con la legislación 
fiscal en general, en España o en cualquier otro país en el que la Sociedad pueda operar en el futuro o 
en el cual los accionistas de la Sociedad sean residentes, incluyendo pero no limitado a (i) la creación 
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de nuevos impuestos o (ii) al incremento de los tipos impositivos vigentes en España o en cualquier 
otro país cuya legislación pudiese ser aplicable o (iii) la introducción de nuevos requisitos exigibles 
en el futuro para la aplicación del régimen SOCIMI, podrían tener un efecto adverso para las 
actividades de la Sociedad, sus condiciones financieras, sus previsiones o resultados de 
operaciones. 
 

- La Sociedad podría estar sujeta a la aplicación de un gravamen especial. 
 
La Sociedad podría llegar a estar sujeta a un gravamen especial del 19% sobre el importe íntegro de 
los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los accionistas titulares de 
participaciones superiores al 5% (“Socios titulares de participación relevante”) cuando, en sede de 
estos accionistas, los dividendos no cumplen con el requisito de tributación mínima (10%). 

En particular, respecto a esta cuestión de la tributación mínima del socio, la doctrina emitida por la 
Dirección General de Tributos considera que debe analizarse la tributación efectiva del dividendo 
aisladamente considerado, teniendo en cuenta los gastos directamente asociados a dicho dividendo, 
como pudieran ser los correspondientes a la gestión de la participación o los gastos financieros derivados 
de su adquisición y sin tener en cuenta otro tipo de rentas que pudieran alterar dicha tributación, como 
pudiera resultar, por ejemplo, la compensación de bases imponibles negativas en sede del accionista. 

A la hora de valorar esa tributación mínima, tratándose de accionistas no residentes fiscales en España, 
debe tomarse en consideración tanto el tipo de retención en fuente que, en su caso, grave tales 
dividendos con ocasión de su distribución en España, como el tipo impositivo al que esté sometido el 
accionista no residente fiscal en su país de residencia, minorado, en su caso, en las deducciones o 
exenciones para eliminar la doble imposición internacional que les pudieran resultar de aplicación como 
consecuencia de la percepción de los mencionados dividendos. 

No obstante, los Estatutos Sociales contienen obligaciones de indemnización de los “Socios titulares 
de participación relevante” a favor de la Sociedad con el fin de evitar que el potencial devengo del 
gravamen especial del 19% previsto en la Ley de SOCIMIs tenga un impacto negativo en los 
resultados de la Sociedad. La Sociedad puede exigir de estos “Socios titulares de participación 
relevante” una indemnización equivalente al impacto fiscal negativo que ocasione el gravamen 
especial y el efecto fiscal producido por la recepción de la propia indemnización. En concreto, de 
acuerdo con los Estatutos Sociales, la Sociedad tendrá derecho a deducir, en el reparto 
correspondiente, una cantidad equivalente a los costes fiscales incurridos por el pago de dividendos 
realizado a aquellos “Socios titulares de participación relevante” cuyas circunstancias, originen el 
devengo del gravamen especial. De este modo, estos accionistas estarían obligados a asumir el coste 
fiscal asociado a la percepción del dividendo y, en su caso, a asumir el pago de la indemnización 
prevista en los estatutos sociales, incluso aun cuando no hubiesen recibido cantidad líquida alguna 
por parte de la Sociedad. 

Este mecanismo de indemnización podría desincentivar la toma de participaciones relevantes 
(superiores al 5%) para aquellos accionistas no residentes para los que la tributación del dividendo sea 
inferior al 10%. 
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- La pérdida de la condición de SOCIMI por parte de Vitruvio podría afectarle 
negativamente. 

 
La Sociedad podría perder el régimen fiscal especial establecido en la Ley de SOCIMIs, pasando a 
tributar por el régimen general del IS, en el propio período impositivo en el que se manifieste, entre 
otras, alguna de las circunstancias siguientes: 

o La exclusión de negociación en mercados regulados o en un sistema multilateral de 
negociación. 

o El incumplimiento sustancial de las obligaciones de información a que se refiere el artículo 11 
de la Ley de SOCIMIs, excepto que en la memoria del ejercicio inmediatamente siguiente se 
subsane ese incumplimiento. 

o La falta de acuerdo de distribución o pago total o parcial de los dividendos en los términos y 
plazos a los que se refiere el artículo 6 de la Ley de SOCIMIs. En este caso, la tributación por 
el régimen general tendrá lugar en el período impositivo correspondiente al ejercicio de 
cuyos beneficios hubiesen procedido tales dividendos. 

o La renuncia a la aplicación del régimen fiscal especial previsto en la Ley de SOCIMIs. 
o El incumplimiento de cualquier otro de los requisitos exigidos en la Ley de SOCIMIs para que 

la Sociedad pueda aplicar el régimen fiscal especial de las SOCIMI, entre ellos, los 
requisitos de inversión previstos en el artículo 3 de la Ley de SOCIMIs, excepto que se 
reponga la causa del incumplimiento dentro del ejercicio inmediato siguiente. No obstante, 
el incumplimiento del plazo de mantenimiento de las inversiones (bienes inmuebles, 
acciones o participaciones de determinadas entidades), al que se refiere el artículo 3.3 de la 
Ley de SOCIMIs, no supondrá la pérdida del régimen fiscal especial salvo por lo que 
respecta a las rentas derivadas de la explotación o enajenación de dichos inmuebles. 

La pérdida del régimen fiscal especial establecido en la Ley de SOCIMIs implicará que no se pueda 
optar de nuevo por su aplicación durante, al menos, tres años desde la conclusión del último periodo 
impositivo en que fue de aplicación dicho régimen. 

La pérdida del régimen fiscal especial y la consiguiente tributación por el régimen general del IS en 
el ejercicio en que se produzca dicha pérdida, implicará que la Sociedad quedase obligada a ingresar, 
en su caso, la diferencia entre la cuota del IS que resultase de aplicar el régimen general y la cuota 
ingresada que resultó de aplicar el régimen fiscal especial de las SOCIMI en periodos impositivos 
anteriores al incumplimiento, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones que, en 
su caso, resultasen procedentes. 

Por tanto, si la Sociedad no pudiera mantener su condición de SOCIMI, ello podría tener un impacto 
sustancial negativo en las actividades, los resultados y/o la situación financiera de Vitruvio. 
 

- Vitruvio tiene una exposición elevada a cualquier modificación en el régimen fiscal de las 
SOCIMIs. 

La Sociedad ha optado por el régimen fiscal especial de las SOCIMIs previsto en la Ley de SOCIMIs, 
por lo que su negocio, resultado, perspectivas o situación financiera, económica o patrimonial estarán 
afectados por las obligaciones impuestas en cada momento en la normativa aplicable a las SOCIMIs. El 
actual régimen fiscal de SOCIMIs es relativamente escueto y su aplicación a la casuística comercial que 
presenta la SOCIMI depende de la interpretación que se haga de la ley. 
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Cualquier cambio (incluidos cambios de interpretación) en la Ley de SOCIMIs o en relación con la 
legislación fiscal en general podría tener un impacto sustancial adverso en, entre otros, las actividades, 
los resultados o la situación financiera de Vitruvio. 

Por tanto, no se puede descartar la adopción de medidas que podrían producir un impacto sustancial 
adverso en las actividades, los resultados o la situación financiera de Vitruvio. Los inversores 
deberán, por tanto, tener en cuenta que no puede garantizarse que la Sociedad pueda continuar o 
mantener el estatus de SOCIMI a efectos fiscales españoles, lo que podría tener un efecto material 
adverso en la situación financiera y patrimonial, el negocio, las perspectivas y los resultados de 
explotación de la Sociedad. 

C. Riesgos operativos 

- Existen potenciales conflictos de interés como consecuencia de que miembros del Consejo 
de Administración de la Sociedad son, a su vez, accionistas de la compañía encargada de 
la gestión de los activos o consejeros de otras SOCIMIs y de que la gestora de la Sociedad 
no ofrece sus servicios en régimen de exclusividad. 

La Sociedad firmó con Abante Asesores Inmobiliarios, S.L. (“Abante”) (anteriormente denominada 
360 CorA Inmobiliario, S.L.) un contrato de gestión de sus activos. Uno de los miembros del 
Consejo de Administración de Vitruvio, D. Joaquin López-Chicheri Morales, es, a su vez, consejero 
de la sociedad gestora, mientras que otro consejero de Vitruvio, D. Pablo Uriarte Pérez-Moreiras, 
también fue administrador, cargo que ya no ostenta en la actualidad.  

Igualmente, D. Joaquin López-Chicheri Morales, D. Pablo Uriarte Pérez-Moreiras y Dña. Marta 
Campello Calvo son socios de Abante. 

No obstante, los servicios prestados por Abante han sido delimitados contractualmente y, a su vez, 
Abante ha manifestado su predisposición para gestionar los activos de manera independiente. El 
contrato de gestión entre Vitruvio y CorA fue sometido a la consideración de los accionistas, que lo 
aprobaron con el voto a favor del 82,65% de asistentes a la Junta General celebrada el 11 de 
noviembre de 2015. Dicho contrato fue modificado por acuerdo de la Junta General celebrada el día 
1 de junio de 2017 con efectos a partir de 2018, y con fecha 23 de junio de 2021, en el contexto de 
la integración de CorA en Abante. 

Debido a que Abante no presta servicios a Vitruvio en régimen de exclusividad, Abante podría actuar 
como gestora de otras SOCIMIs o de otras sociedades de inversión en el sector inmobiliario, o bien 
prestar servicios de asesoramiento a dichas sociedades o a otros terceros, lo que podría dar lugar a 
situaciones de conflicto de interés. 

Asimismo, el consejero de Vitruvio D. Manuel Cereijo es, a su vez, miembro del consejo de 
administración de Inversa Prime SOCIMI, S.A., desde el ejercicio 2023. Inversa Prime SOCIMI, 
S.A. tiene por objeto exclusivo la actividad de alquiler vitalicio para seniors, rama de actividad que 
pretende iniciar Vitruvio, si bien de forma gradual y selectiva. Como consecuencia de lo anterior, el 
Sr. Cereijo podría encontrarse en el futuro en situaciones de conflicto de interés en relación con 
oportunidades concretas de inversión que se le presenten a Vitruvio y a Inversa Prime SOCIMI, S.A. 
en el negocio de alquiler vitalicio para seniors.  

En situaciones como las anteriores, así como en situaciones análogas de potencial conflicto de 
interés que afecten a los miembros del Consejo de Administración de la Sociedad, los consejeros 
afectados valorarán, de conformidad con lo previsto en la ley y las normas de gobierno corporativo 
de Vitruvio, la conveniencia de abstenerse de participar en la identificación, valoración y selección 
de oportunidades de inversión que se sometan al Consejo de Administración de Vitruvio. 
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- La Sociedad es altamente dependiente de Abante, su gestora, y la terminación del 

contrato de gestión puede perjudicar significativamente a Vitruvio 

La gestión de los activos inmobiliarios de la Sociedad recae exclusivamente en Abante, su gestora. Por 
ello, el contrato de gestión entre Vitruvio y Abante establece la obligación de que Abante utilice su 
experiencia y conocimientos, y emplee los recursos materiales o humanos, que sean necesarios para 
asegurar una adecuada prestación de servicios a Vitruvio. 

En caso de resolución del contrato de gestión, no puede garantizarse que la Sociedad sea capaz de 
encontrar o contratar a otra sociedad gestora o a personas con el nivel requerido de conocimientos 
y experiencia en el mercado inmobiliario para dirigir las operaciones de Vitruvio. Incluso si se 
encontrara o contratara a una gestora alternativa, o a más personal y directivos, la transición en la 
gestión de las operaciones de la Sociedad podría llevar tiempo, ser costosa y, en última instancia, 
infructuosa, lo que podría tener un impacto material adverso en el negocio, los resultados, las 
perspectivas y la posición financiera, económica o patrimonial de Vitruvio. 
 
Además, el contrato de gestión puede resolverse anticipadamente a voluntad de cualquiera de las partes, 
con un preaviso mínimo de tres meses. Si el contrato se resuelve anticipadamente a instancia de 
Vitruvio, deberá satisfacer a Abante una penalización equivalente al importe de la comisión fija 
devengada en el último año multiplicada por los años que resten para la terminación del contrato por 
expiración del plazo convenido. Teniendo en cuenta que el plazo del contrato de gestión vence el 1 de 
julio de 2030, y que la comisión de gestión fija devengada en el último año (2024) asciende a 1.041.497 
euros, la penalización por una terminación a instancia de Vitruvio ascendería aproximadamente a 5,2 
millones de euros. 

En caso de que Vitruvio decida resolver el contrato de gestión anticipadamente conforme a lo anterior, 
o que se materialice cualquiera de los riesgos explicados en relación con el contrato de gestión con 
Abante, las actividades, los resultados y la situación financiera de Vitruvio podrían verse perjudicados 
de forma significativa. 
 

- La Sociedad está sometida a un marco regulatorio con múltiples riesgos 

Las actividades de la Sociedad están sometidas a disposiciones legales y reglamentarias de orden 
técnico, fiscal y mercantil, así como a requisitos urbanísticos, de seguridad, técnicos y de 
protección al consumidor, entre otros. Las administraciones locales, autonómicas y nacionales 
pueden imponer sanciones por el incumplimiento de estas normas y requisitos. Las sanciones 
podrían incluir, entre otras medidas, restricciones a la realización de determinadas operaciones por 
parte de la Sociedad. Además, si el incumplimiento fuese significativo, podrían imponerse multas 
o sanciones que afectarán negativamente al negocio, los resultados y la situación financiera de 
Vitruvio. 

A título enunciativo, las actividades de la sociedad se encuentran afectadas por la Ley 29/1994 de 
Arrendamientos Urbanos (“LAU”), la Ley de SOCIMIs, la Ley 49/1960 de Propiedad Horizontal (“Ley 
de Propiedad Horizontal”), y el Real Decreto 314/2006 por el que se aprueba el Código Técnico de la 
Edificación (el “Código Técnico de la Edificación”), entre otras. 

Por otro lado, el 26 de mayo de 2023 entró en vigor la Ley 12/2023, de 24 de mayo, por el derecho a la 
vivienda. Su texto legal actual incluye modificaciones como las siguientes: 

 
o Impone límites a los precios del alquiler, inicialmente, de forma progresiva del 2% en 

2023 al 3% en 2024 y, a partir de 2025, con un nuevo índice de contención de precios 
distinto del Índice de Precios de Consumo (“IPC”). 
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o Los requisitos para que los gobiernos regionales y locales califiquen una zona como 

“mercado residencial tensionado” se rebajan. Una zona podrá declararse como tal cuando se 
cumplan una de las dos condiciones que la Ley establece: (i) que la carga media del coste 
de la hipoteca o del arrendamiento en el presupuesto personal o de la unidad de convivencia, 
una vez añadidos los gastos y suministros básicos, supere el 30% de los ingresos medios o 
de la renta media de los hogares; o (ii) que los precios de compra o alquiler de la vivienda 
presenten un porcentaje de crecimiento acumulado de al menos tres puntos porcentuales por 
encima del crecimiento acumulado del IPC de la Comunidad Autónoma correspondiente. 

 
o Se modifica la regulación existente de los desahucios para que estos deban, necesariamente, 

incluir la fecha y hora exacta en que tendrán lugar, incluso si se ha intentado llevar a cabo 
con anterioridad, e incluyéndose nuevas prórrogas en los procedimientos de lanzamiento. 
Estas medidas se refuerzan respecto de desahucios en situaciones de vulnerabilidad, como 
pueden ser personas dependientes, personas con discapacidad, víctimas de violencia sobre 
la mujer o personas menores de edad. 

 
o El número de inmuebles urbanos (excluyendo garajes y trasteros) de los que tiene que 

ser titular una persona física o jurídica para ser considerada un “gran tenedor” será de 
diez pero, si todos ellos se encuentran en la misma zona tensionada, se permite que las 
Comunidades Autónomas rebajen dicho umbral por motivos justificados a cinco. A estos 
efectos, también se consideran grandes tenedores aquellos titulares de inmuebles con una 
superficie construida de más de 1.500 m2 de uso residencial, bajo los mismos criterios y 
sin necesidad de que alcanzar los diez o cinco inmuebles. 

Los grandes tenedores se ven sometidos a un régimen más estricto bajo esta Ley, por 
ejemplo, mediante un deber de cooperación y suministro de información a las 
administraciones públicas para aquellos situados en zonas tensionadas, o mediante el 
establecimiento de protecciones reforzadas para personas en situaciones de 
vulnerabilidad que alquilen su vivienda con grandes tenedores. 

o Se modifica el texto refundido de la Ley Reguladora de las Haciendas Locales, aprobado 
por Real Decreto Legislativo 2/2004, de 5 de marzo, para que los Ayuntamientos tengan 
la posibilidad de aplicar un recargo en la cuota líquida del Impuesto sobre Bienes 
Inmuebles (“IBI”) en aquellas viviendas que estén vacías durante más de dos años y 
que podrá oscilar desde el actual 50% hasta el 150%, en función de la duración de la 
desocupación y del número de viviendas desocupadas que sean del mismo titular. 

Estas medidas trasladan la mayoría del coste de la inflación y las cargas regulatorias en 
arrendamientos minoristas al arrendador y, por ese motivo, han afectado o podrán afectar al 
arrendamiento de inmuebles para uso de vivienda, que representan el 43,3% de la cartera de Vitruvio 
a 31 de mayo de 2025. Si bien hasta ahora no han repercutido en otros arrendamientos a los que la 
Sociedad destina su cartera de inmuebles como el comercial, de oficinas o logístico no es descartable 
que, en el futuro, se implementen medidas que afecten a los arrendamientos que Vitruvio destina a 
usos distinto del residencial. Si este fuera el caso, Vitruvio podría verse obligada a centrar su 
actividad inmobiliaria en otros sectores no afectados por medidas proteccionistas lo cual, teniendo 
en cuenta el cumplimiento del Régimen SOCIMI en cuanto al periodo de tenencia de cada inmueble 
antes de disponer de él, requeriría tiempo entre que se producen diversas desinversiones y nuevas 
adquisiciones. A estos efectos, a 31 de mayo de 2025, el 68,3% de los ingresos procedentes de 
arrendamientos de Vitruvio no proceden del uso residencial, sino de arrendamientos de inmuebles 
destinados a usos terciarios (sector comercial, de oficinas y logístico). 
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En cualquier caso, normas de esta índole pueden afectar a los ingresos de Vitruvio, su capacidad para 
responder con agilidad ante nuevas circunstancias que tengan repercusiones en el mercado y disminuir, 
por tanto, sus beneficios. 

Asimismo, Vitruvio está sometida a la regulación de las licencias urbanísticas, que condiciona la 
concesión de licencias para llevar a cabo procesos de transformación urbanística. Existe el riesgo de 
que tales licencias urbanísticas no puedan conseguirse o se obtengan con condiciones más onerosas, lo 
que podría conducir a la resolución de contratos o la necesidad de realizar mejoras o adaptaciones en 
locales comerciales y oficinas, el estrechamiento del abanico de posibles arrendatarios y/o reducciones 
de los flujos de efectivo a recibir por la Sociedad. Por otra parte, el sistema de planificación urbanística 
puede sufrir retrasos o desviaciones, sobre todo a nivel local. Por ello, Vitruvio no puede garantizar que 
aquellos nuevos proyectos que requieran la concesión de licencias por parte de las autoridades 
urbanísticas locales los consigan en el plazo temporal previsto. 

Un cambio significativo en estas disposiciones legales y reglamentarias, o que afecte a la forma en 
que estas disposiciones legales y reglamentarias se aplican, interpretan o hacen cumplir, podría 
forzar a la Sociedad a modificar sus planes, proyecciones o incluso la configuración física de los 
inmuebles y, por tanto, a asumir costes adicionales, lo que afectaría negativamente a la situación 
financiera, resultados o valoración de la Sociedad. 

 

- El riesgo de concentración de clientes puede perjudicar gravemente a la Sociedad. 

La concentración de clientes representa un riesgo en la medida en que las vicisitudes de un cliente que 
represente una parte importante de la facturación pueden repercutir en los negocios de Vitruvio y en 
que su posición negociadora es más fuerte. Los riesgos derivados del incumplimiento contractual del 
cliente y, en su caso, del retraso en la desocupación del inmueble se agravan si el activo ocupado 
representa una fuente de rentas importante en la facturación de Vitruvio. 

Analizando los datos de ingresos por arrendamientos del mes de mayo de 2025, las rentas por 
arrendamientos de clientes se encuentran diversificadas; solo un único cliente representa más de un 
5% de las rentas totales de Vitruvio, alcanzando el 11,6%. Los siguientes cuatro arrendatarios 
representan el 3,8%, 3,7%, 3,4% y 3,3%. El 74,2% de las rentas por arrendamientos de la Sociedad 
están distribuidas entre clientes que representan menos del 3% en la facturación del mes de mayo 
de 2025 (en línea con lo que viene sucediendo trimestre tras trimestre desde 2019).  

A continuación, se detallan los principales clientes, junto con el porcentaje de facturación que 
representan a 31 de mayo de 2025: 
 

Cliente % Facturación 

Leroy Merlin España, S.L.U. 11,6% 

Múltiples Transportes Envases de España, S.L. 3,8% 

Instituto Madrileño de Investigación y Desarrollo Rural, Agrario y Alimentario 3,7% 

Hydra Artea, S.L. 3,4% 

República Federativa de Brasil 3,3% 

 
El crecimiento de Vitruvio, según su política comercial, supondrá una mayor diversificación de la 
cartera de clientes, pero la Sociedad no puede asegurar que dicho riesgo no se vea incrementado, en el 
futuro, como consecuencia de la realización de operaciones que afecten a edificios en su conjunto con 
un solo arrendatario o un conjunto reducido de arrendatarios. 
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En el caso de que algún arrendatario con relevancia en la facturación de Vitruvio o de que múltiples 
arrendatarios atravesasen situaciones financieras adversas, podrían incumplir sus compromisos o 
pretender resolver sus contratos anticipadamente afectando negativamente al resultado, la situación 
financiera y la valoración de la Sociedad. 

1.12.2. Factores de riesgo asociados al sector inmobiliario 

A. Existe una competencia intensa con otros operadores a través de la oferta de otros 
inmuebles localizados en la misma zona en que opera la Sociedad, lo que tiene un 
impacto en la demanda para la ocupación de los inmuebles y una consecuente 
disminución en los precios de arrendamiento. 

La oferta de portfolio de la Sociedad se enfrenta a operadores que compiten con otras viviendas, 
locales comerciales y de oficinas en las provincias de Madrid y Vizcaya, entre otras localizaciones 
dentro de la geografía española, por lo que un exceso de oferta de inmuebles residenciales o locales, 
tanto comerciales como de oficinas, podría dar lugar a (i) un descenso tanto de los precios de los 
arrendamientos, como de las valoraciones de los propios inmuebles, y (ii) dificultad en la 
consecución de las rentas esperadas de las propiedades existentes debido a un exceso de oferta de 
espacio y (iii) la desocupación de viviendas, locales y oficinas. La Sociedad posee igualmente 
algunos activos inmobiliarios de uso industrial, que por sus características se enfocan a un perfil de 
clientes más concreto con lo que, de resolverse los contratos actuales, su comercialización puede 
demorarse en el tiempo o requerir una transformación para adecuarlos a un destino menos específico. 

La composición de la cartera inmobiliaria de Vitruvio a cierre de mayo de 2025 es: 

 

Cartera de Vitruvio atendiendo al uso 

43,3% Residencial 

35,5% Comercial 

17,4% Oficinas 

3,8% Industrial 

 
La presión de la competencia genera la necesidad de que la rentabilidad requerida para los activos en 
los que invierte la Compañía, una vez utilizados los fondos del Aumento, sea mayor, a efectos de ganar 
distancia respecto de los competidores y asumir una posición consolidada en el mercado inmobiliario 
español. Además, en caso de que la competencia haga a Vitruvio perder algunos de sus clientes, la 
Sociedad podría tener dificultades en encontrar nuevos inquilinos. A su vez, ello generaría una presión 
a la baja de los precios, lo que incidiría negativamente en los resultados de la Compañía y en las 
valoraciones de sus inmuebles que realizan periódicamente expertos independientes. El principal riesgo 
para Vitruvio en este contexto se presenta en los arrendamientos comerciales, donde la presión 
competitiva es mayor y existen mayores dificultades para lograr la reposición o sustitución del 
arrendatario. 

Los periodos medios de los contratos de arrendamiento de la Sociedad, medidos por su plazo contractual 
de duración, son los siguientes: 
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Tipo de arrendamiento Periodo medio (años)  
Residencial 5,0(1) 
Oficinas  3,5 
Locales Comerciales 8,2 
Industrial 3,2 
Media 5,8 

________________ 
Notas  
(1) No se contempla para el cálculo los contratos de alquiler de corta estancia, únicamente media y larga. 

 
Todo lo anterior podría tener un efecto material adverso en, entre otros, la actividad, resultados de 
explotación, situación financiera o perspectivas de Vitruvio. 

B. Concentración geográfica 

Los activos que la Sociedad posee en la ciudad de Madrid (esto es, el 93,3% de su cartera), en 
Bilbao (3,4%) y en Málaga (2,1%) representan aproximadamente el 99% del total de su cartera de 
inmuebles. Por ello, en caso de producirse modificaciones urbanísticas específicas de los 
Ayuntamientos o Comunidades Autónomas correspondientes, o por cambios en las condiciones 
económicas particulares que presenten estas áreas, la Sociedad podría verse afectada negativamente 
en su situación financiera, resultados o valoración. 
 
Además, Vitruvio desarrolla toda su actividad en España, por lo que está totalmente expuesta a la 
situación económica de este país. La Sociedad desconoce cómo se comportará a corto plazo, y en años 
sucesivos, el ciclo económico en España, y si se producirá un cambio adverso en la actual coyuntura 
del país. 
 
Cualquier cambio desfavorable en la economía española, en la economía de la Comunidad de 
Madrid y, en menor medida, del País Vasco, podría tener un impacto negativo en el consumo, en 
los niveles de desempleo, en los ingresos por arrendamientos, en los ratios de ocupación de 
inmuebles y en el valor de los activos inmobiliarios. Como consecuencia, las actividades, los 
resultados y la situación financiera de Vitruvio podrían verse perjudicados significativamente. 
 

C. El valor neto de la cartera de activos de Vitruvio puede fluctuar a lo largo del 
tiempo y los informes de valoración podrían estimar incorrectamente su valor y 
no reflejar el valor de mercado 

 
La Sociedad, por medio de expertos independientes, encarga valoraciones anuales y revisiones 
semestrales sobre la totalidad de sus activos de acuerdo con los Estándares RICS. En este sentido, 
los informes de valoración elaborados por expertos independientes —en el caso de los activos de la 
Sociedad, actualmente, Savills Valoraciones— contienen valoraciones basadas en el valor de 
mercado de la cartera de activos de Vitruvio a cada fecha de referencia, teniendo en cuenta 
determinada información y estimaciones, por lo que cualquier variación en las mismas, ya sea como 
consecuencia del transcurso el tiempo, por cambios en la operativa de los activos, por cambios en 
las circunstancias de mercado, por cambios en las tasas de rentabilidad de inversiones alternativas 
o por cualquier otro factor, implicaría la necesidad de reconsiderar dichas valoraciones. Además, 
salvo que se indique lo contrario, dichos informes se basan en principios de valoración estándar y 
representan las opiniones del experto en cuestión. 
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Por ello, los valores atribuidos por los valoradores independientes no deben considerarse una 
indicación de los importes que podría obtener Vitruvio al enajenar dichos inmuebles, ya sea en el 
contexto de la venta individual de los inmuebles o de toda la cartera de activos inmobiliarios en su 
conjunto. El valor que se atribuye a los activos inmobiliarios de Vitruvio en los informes de 
valoración o en la información financiera de Vitruvio podría ser superior al precio al que Vitruvio 
pudiese eventualmente vender tales activos. 

Los informes de valoración se basan en distintas hipótesis sobre el mercado inmobiliario español 
y en otros factores, incluidos la evolución del mercado, la evolución de la inflación, la tasa de 
salida (exit yield), tasas de ocupación, comisiones de gestión, contingencias y el entorno general 
del mercado, que posteriormente podrían resultar incorrectos o inexactos. Si la información, 
estimaciones o hipótesis utilizadas por los valoradores independientes a la hora de valorar la cartera 
de activos inmobiliarios de Vitruvio resultan incorrectos o inexactos, las valoraciones podrían ser 
sustancialmente erróneas. Por consiguiente, los informes de valoración no deben interpretarse 
como estimación o indicación del precio de venta presente o futuro potencialmente alcanzable de 
los activos inmobiliarios de Vitruvio. Vitruvio no puede garantizar que el valor de sus activos 
inmobiliarios no disminuya en futuros informes de valoración. En consecuencia, se advierte a los 
inversores que no deben depositar excesiva confianza en las declaraciones contenidas en los 
Informes de Valoración u otros informes de valoración existentes o futuros. 

El éxito de la Sociedad dependerá en gran medida de su capacidad para estimar el valor de sus activos 
inmobiliarios, tanto en el momento de su adquisición como en el de su enajenación. Los informes de 
valoración, así como futuras valoraciones que Vitruvio encargue de su cartera de inmuebles, tienen y 
tendrán, respectivamente, un efecto significativo en la situación financiera de Vitruvio y en su capacidad 
para obtener financiación. 
 
Por otra parte, el valor de mercado de los inmuebles, terrenos, suelos en desarrollo y bienes 
inmuebles de cualquier clase que se analizan en los informes de dichos expertos podrían sufrir 
deterioros por causas no controlables por la Sociedad, como, por ejemplo, la variación de la 
rentabilidad esperada, cambios en las expectativas urbanísticas o comerciales, aumento de costes 
asociados a la titularidad y/o explotación o una contracción del crédito. La Sociedad, a la 
formulación de los estados financieros anuales o intermedios, contrasta la valoración contable con 
una valoración independiente de sus activos, dotando el deterioro en los casos en que el valor neto 
contable sea superior al que se desprende de las valoraciones con su consiguiente impacto en el 
resultado, la situación financiera, o valoración de la Sociedad. Dicha corrección no se efectúa, en 
cambio, cuando las valoraciones son superiores al valor contable. Al cierre del último ejercicio 
auditado, Vitruvio ha considerado necesaria la dotación de deterioros y reversiones sobre el valor 
registrado de sus activos, pues las valoraciones de expertos independientes han resultado, en algunos 
activos, inferiores y superiores a los valores contables. 
 
En este sentido, a cierre del ejercicio 2024, el importe contabilizado como deterioro de valor fue de 
410.364 euros, mientras que las reversiones ascendieron a 2.167.177 euros. 

El valor neto contable de los activos inmobiliarios y concesiones asimiladas de la Sociedad es, a 31 de 
mayo de 2025, de 163.484.935 euros. La valoración de mercado de los activos según Savills 
Valoraciones (esto es, el GAV a 30 junio 2025) es en dicha fecha de 204.631.000 euros. 
Adicionalmente, debe añadirse a la valoración un derecho de superficie (1.574.000 euros) cuyo valor 
neto contable (no auditado) a 31 de mayo de 2025 es de 1.336.913 euros. Por lo tanto, la valoración de 
la cartera total (GAV), a última fecha, esto es a 30 de junio de 2025, es de 206.205.000 euros. 
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A partir del GAV de la cartera de inmuebles a 30 de junio de 2025, el Consejo de Administración 
determinó, a fecha 29 de julio de 2025, un NAV, que se fijó en 162,3 millones de euros o 16,89 euros 
por acción. 

1.12.3. Riesgos relaciones con la coyuntura económica, medioambientales y sociales 

A. Riesgos derivados de las presiones inflacionistas, la subida en los tipos de interés 
y las tensiones geopolíticas en torno a los conflictos bélicos internacionales. 

Durante los últimos años, España, al igual que el resto de Europa, ha sufrido unos niveles de 
inflación sin precedentes recientes, si bien dichos niveles han ido disminuyendo los últimos meses. 
A cierre de mayo de 2025, la tasa de variación anual del IPC se ha situado en el 2,0%, mientras que 
la tasa anual de la inflación subyacente (esto es, excluyendo los precios de productos energéticos y 
de alimentos no elaborados) ha ascendido al 2,2% (fuente: INE, IPC). Si bien la inflación ha 
supuesto un problema para el grueso de la población española, esta ha tenido un impacto limitado 
en las magnitudes financieras de Vitruvio, ya que la Sociedad ha podido repercutir, en gran medida, 
la inflación a sus arrendatarios. No obstante, las consecuencias de haber alcanzado unos niveles de 
inflación tan elevados pueden afectar desfavorablemente a Vitruvio, ya que no existen garantías de 
que siempre pueda trasladar la subida generalizada de precios a sus arrendatarios. 

Los niveles de inflación de los últimos años están muy por encima de los objetivos de política 
monetaria del Banco Central Europeo, que pretenden lograr una tasa de inflación del 2% a medio 
plazo. Para remediar esta situación, y como continuación a las subidas de tipos por parte del Sistema 
de la Reserva Federal de Estados Unidos, el Banco Central Europeo anunció diversas subidas a los 
tipos de interés desde julio de 2022. 

Como se ha explicado anteriormente, Vitruvio tiene la mayoría de su financiación, el 76,8%, 
negociada a un tipo de interés variable y referenciada al Euribor a 12 meses. Por todo ello, una subida 
del tipo de referencia tendrá una incidencia negativa en la cuenta de resultados de la Compañía y, a 
mayores, en el negocio, las inversiones, los ingresos y resultados de Vitruvio. 

Además, la subida en los tipos de interés conlleva un incremento en las tasas de descuento empleadas 
por los valoradores de la cartera inmobiliaria de Vitruvio, lo que, unido a otros factores (como 
cambios en las condiciones de contratos o cambios en el presupuesto de capex), puede influir en la 
valoración de los activos de la Sociedad. Teniendo en cuenta que la Sociedad contrata habitualmente 
financiación ajena para adquirir inmuebles, los efectos de estas subidas son más difíciles de mitigar. 
Todo ello podría provocar un impacto sustancial adverso en, entre otros, las actividades, resultados, 
rentabilidad y situación financiera de Vitruvio. 

Por otro lado, los conflictos bélicos internacionales existentes en la actualidad contribuyen a 
provocar mayor volatilidad en los mercados financieros a escala mundial, una mayor inflación, 
escasez y aumento de los precios de la energía, el petróleo, el gas y otras materias primas. La 
continuación o la escalada de dichos conflictos, incluida la extensión del conflicto a otros países 
colindantes, podría provocar nuevos aumentos de los precios de la energía y un aumento de las 
presiones inflacionistas, lo que a su vez incrementaría los tipos de interés. Además, dichos conflictos 
pueden asimismo desencadenar problemas de la cadena de suministro, en particular para las 
empresas más sensibles a la subida de los precios de la energía. Estos conflictos y sus efectos podrían 
agravar la actual desaceleración de la economía mundial y afectar negativamente a la capacidad de 
pago de algunos clientes de Vitruvio, especialmente a los más expuestos a los conflictos bélicos. 

Además, el riesgo de ciberataques a empresas e instituciones podría aumentar como consecuencia de 
los conflictos militares y en respuesta a las sanciones impuestas, lo que podría afectar negativamente a 
la capacidad del Emisor para mantener o mejorar sus medidas de ciberseguridad y protección de datos. 
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Aunque hasta ahora Vitruvio no ha observado un cambio significativo en la actividad de ciberataques, 
está vigilando activamente la situación. 

Vitruvio ha revisado, asimismo, el posible impacto de esta situación sobre sus activos e inversiones, su 
negocio y los principales contratos, y ha confirmado que no tiene presencia en los países involucrados 
en conflictos bélicos, así como que su exposición directa a estos mercados y activos es nula o no 
significativa. 

Sin perjuicio de lo anterior, los conflictos bélicos internacionales, así como sus impactos 
macroeconómicos que dependerán de eventos futuros e inciertos, incluidas su intensidad y su 
persistencia en el tiempo, podrían impactar de manera adversa en indicadores clave de Vitruvio. Todo 
ello podría tener un impacto sustancial negativo en las actividades, los resultados de explotación, la 
generación de caja, las previsiones y/o la situación financiera y patrimonial Vitruvio, y afectar 
negativamente a la valoración de la cartera de activos de la Sociedad o de las acciones de la propia 
Sociedad. 

B. Riesgos asociados a la pérdida de la población española. 

La actividad actual de Vitruvio depende de una manera significativa de la evolución del sector 
inmobiliario español. El mercado inmobiliario español está muy condicionado por el entorno 
demográfico venidero. Factores tales como el valor de los activos, sus niveles de ocupación y las rentas 
obtenidas dependen, entre otras cuestiones, de la demanda de inmuebles existente, que está 
condicionada por los niveles de población en cada momento. A su vez, la evolución de la población 
depende principalmente de las migraciones, la mortalidad y la fecundidad. 

Las migraciones en España han impactado significativamente la evolución poblacional en las 
últimas décadas. A cierre del primer trimestre de 2025, conforme a los datos del Instituto Nacional 
de Estadística (“INE”), se estima que la población de España ha aumentado en 75.865 personas, 
situándose en 49.153.849 habitantes en total. Por otro lado, al igual que el resto de los países 
desarrollados, España goza de niveles de mortalidad bajos. Según el INE, a cierre del año 2024, la 
tasa bruta de mortalidad en España fue de 888,3 fallecidos por cada 100.000 habitantes lo cual se ve 
reforzado, principalmente, por la elevada esperanza de vida. España alcanzaba en 1998 una 
esperanza de vida de 82,2 años para las mujeres y de 75,3 años para los hombres. A pesar de tratarse 
de niveles bastante altos en comparación con sus homólogos europeos, la esperanza de vida no ha 
parado de crecer ni siquiera en los últimos años y, a cierre del año 2024, se calcula por el INE en 
80,0 años para hombres y 86,5 años para mujeres. 

En cuanto a la fecundidad, la evolución de la población española, al igual que la del resto de países 
europeos, se ha caracterizado por un fuerte descenso del número de hijos y un aumento en los últimos 
años de la edad media a la que se tienen. Así, según el INE, en 1975, la tasa de natalidad ascendía a 
18,70 nacidos por cada mil habitantes, mientras que en 2002 era igual a 10,08 nacidos por cada mil 
habitantes, y en 2023 descendió a 7,3 nacidos por cada mil habitantes. Dentro de estas cifras, se 
observa que las inmigraciones tienen una influencia determinante para amortiguar el descenso en 
las tasas de natalidad. Estas cifras ponen de manifiesto que la tasa de fecundidad española, al igual 
que la de todos los países europeos, está actualmente muy por debajo de la necesaria para garantizar 
el reemplazo de la población a largo plazo, ya que la media estimada es de 2,1 niños por mujer, 
según la ONU. Si no hay un aumento de las tasas anteriores, el crecimiento poblacional solo puede 
producirse vía movimientos migratorios. 

En Europa, principalmente debido al descenso en la natalidad en comparación con los niveles del siglo 
XX, se estima que la población disminuirá hasta un 10% en 2050 (fuente: Organización Mundial de las 
Naciones Unidas). En el caso concreto de España, se prevé un descenso poblacional del 50% para 2100, 
según un estudio publicado por The Lancet el 14 de julio de 2020. Estas estimaciones se han calculado 
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por The Lancet sobre la base de las tasas de mortalidad, migraciones y fertilidad actuales y su evolución 
previsible, y teniendo en cuenta otros factores, como la presencia generalizada de la mujer en el entorno 
laboral y el mayor acceso a métodos anticonceptivos, tendencias, éstas, que han reducido drásticamente 
las tasas de natalidad y se consolidarán durante las próximas décadas. 
 
En España, es probable que la disminución poblacional no afecte significativamente a la ciudad de 
Madrid ni al arco del Mediterráneo, pero tendrá un impacto relevante en el resto del país. En 
cualquier caso, las tendencias anteriores también anuncian un envejecimiento poblacional 
generalizado en España. Todo lo anterior supone un riesgo a largo plazo que redundará en un 
enfriamiento de la demanda de inmuebles que, a su vez, puede impulsar a la baja los precios de 
oferta inmobiliaria. Ello afecta al sector inmobiliario en general y a la actividad de Vitruvio en 
particular, especialmente respecto de sus inmuebles situados fuera de la Comunidad de Madrid, que 
representan el 6,7% de su cartera inmobiliaria y un 9,0% sobre los ingresos totales (a 31 de mayo 
de 2025). En atención a lo anterior, y en función de la evolución de la pérdida de población española 
que pueda afectar a inmuebles de Vitruvio fuera de la Comunidad de Madrid, la Sociedad sufriría 
una reducción que afectaría al 7% de sus ingresos actuales. 
 
En consideración de lo anterior, la pérdida de población en ciudades españolas podría provocar un 
impacto sustancial adverso en, entre otros, las actividades, resultados, rentabilidad y situación financiera 
de Vitruvio 

1.12.4. Factores de riesgos ligados a los valores ofertados. 

A. La falta de liquidez de las acciones de la Sociedad y de los derechos de suscripción 
preferente podría dificultar su venta en el mercado. 

Las acciones de Vitruvio están incorporadas a negociación bajo la modalidad “fixing” en BME Growth, 
esto es, en un sistema multilateral de negociación, debido a su baja liquidez. En este sentido, no existen 
garantías respecto de los volúmenes de contratación y liquidez. La transmisión de las acciones de 
Vitruvio puede estar sujeta a la existencia de órdenes de compra, sin perjuicio de la limitada liquidez 
concedida por el Proveedor de Liquidez (tal y como este término se define más adelante) con respecto 
a las acciones de la Sociedad. 

La inversión en acciones de la Sociedad podría conllevar, por tanto, una liquidez inferior en relación 
con otras compañías de mayor tamaño cuyas acciones se encuentren admitidas a negociación en 
mercados regulados. En consecuencia, aquellos accionistas que inviertan en acciones de la Sociedad 
podrían tener dificultades para realizar una desinversión por no encontrar contrapartida para sus 
acciones. 

Vitruvio tiene suscrito un contrato de liquidez con Renta 4 Banco, S.A. (el “Proveedor de Liquidez”), 
entidad encargada de la llevanza del libro registro de acciones y proveedor de liquidez con el fin de 
favorecer la liquidez de las acciones de la Sociedad en BME Growth, respetando así la normativa 
vigente aplicable a las sociedades incorporadas a BME Growth. 

Asimismo, se indica que el precio de las acciones de la Sociedad puede no reflejar siempre con 
exactitud el valor subyacente del negocio de Vitruvio. Su precio y valor pueden variar, y los 
inversores pueden obtener un importe inferior al originalmente invertido y, además de verse 
afectados por los resultados operativos reales o previstos de la Sociedad, fluctuar significativamente 
como resultado de una variedad de factores, algunos específicos de la Sociedad y de sus operaciones 
y otros, como los que pueden afectar al conjunto del sector de actividad de la Sociedad, que están 
fuera del control de la Sociedad. 
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B. Limitación estatutaria al ejercicio de los derechos de voto de la sociedad. 

Los Estatutos Sociales de la Sociedad establecen, en su artículo 19, una limitación al ejercicio de los 
derechos de voto del 10%. Por consiguiente, ningún accionista podrá emitir un número de votos superior 
a los que correspondan a acciones que representen un porcentaje del 10% del capital social, aun cuando 
el número de acciones de que sea titular exceda de dicho porcentaje de capital social. 

Esta limitación disuade en la práctica que un inversor decida tomar el control de Vitruvio y podría 
entrañar riesgos para los inversores interesados en adquirir una participación relevante en la 
Sociedad. Al restringir los derechos de voto a un máximo del 10%, los inversores que busquen 
implementar cambios importantes en la estructura de la Sociedad, o influir en las decisiones 
estratégicas o en su dirección, podrían encontrar sus facultades limitadas. Las decisiones clave de 
Vitruvio podrían estar sujetas a la aprobación de otros accionistas con una participación relevante, 
incluso si el control de la Sociedad está en manos de un solo inversor. Además, esta limitación 
podría coartar la capacidad del inversor de proteger sus intereses o de ejercer un control efectivo 
sobre la gestión y las políticas corporativas. 
 
En consecuencia, los inversores deben considerar cuidadosamente esta limitación a los derechos de 
voto al evaluar su estrategia de inversión en la Sociedad. Es recomendable que consulten con 
asesores legales y financieros para comprender plenamente las implicaciones y los riesgos asociados 
a esta restricción en la toma de decisiones y en el potencial retorno de la inversión. 

1.12.5. Posibilidad de dilución de los actuales accionistas de Vitruvio en el supuesto de que 
las Acciones Ofertadas fuesen suscritas íntegramente por terceros inversores. 

Si ninguno de los actuales accionistas de la Sociedad suscribe Acciones Ofertadas, la participación de 
los actuales accionistas de la Sociedad se diluirá. En el supuesto de que las Acciones Ofertadas fueran 
suscritas íntegramente por terceros inversores, la participación de los actuales accionistas de la Sociedad 
representaría el 79,05% del número total de acciones de la Sociedad tras la ejecución del Aumento, lo 
que supondría una dilución del 20,95%. 

Al margen de este Aumento, la Sociedad tiene previsto llevar a cabo en el futuro aumentos de capital 
adicionales con el fin de proseguir su política de inversiones. Sin perjuicio de lo anterior, a la fecha del 
presente documento, Vitruvio no ha adoptado ningún acuerdo sobre el momento ni las características 
de tales futuras ampliaciones de capital. 

Como consecuencia de lo anterior, los accionistas de la Sociedad podrían ver diluida su participación 
en el capital en aquellos casos en los que no ejerciten el derecho de preferencia o en los que éste se 
excluya, total o parcialmente, de conformidad con lo previsto en el texto refundido de la Ley de 
Sociedades de Capital, aprobado por el Real Decreto Legislativo 1/2010 de 2 de julio (“Ley de 
Sociedades de Capital”). 
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2. RELATIVA A LA AMPLIACIÓN DE CAPITAL 
 
2.1 Número de acciones de nueva emisión cuya incorporación se solicita y valor nominal de las 

mismas. Referencia a los acuerdos sociales adoptados para articular la ampliación de 
capital. Información sobre la cifra de capital social tras la ampliación de capital en caso de 
suscripción completa de la emisión. 

 

El capital social previo a las ampliaciones de capital a las que se refiere el presente DAC ascendía 
a 96.079.760,00 euros, representado por 9.607.976 acciones de 10 euros de valor nominal cada 
una. Las referidas acciones se encuentran suscritas y han sido íntegramente desembolsadas, 
pertenecen a una única clase y serie y confieren a sus titulares idénticos derechos políticos y 
económicos. 

Ampliación de capital por aportaciones dinerarias con exclusión del derecho de suscripción 
preferente 

La Junta General Ordinaria celebrada el 26 de junio de 2025 acordó el Aumento Dinerario, 
consistente en una ampliación de capital por aportaciones dinerarias con exclusión del derecho 
de suscripción preferente de la Sociedad por un importe nominal máximo de 2.200.000 euros, 
mediante la emisión y puesta en circulación de un máximo de 220.000 nuevas acciones ordinarias 
de 10 euros de valor nominal cada una, de la misma clase y serie y con los mismos derechos que 
las actualmente en circulación, representadas por medio de anotaciones en cuenta. Asimismo, se 
acordó delegar en el Consejo de Administración, con facultades de sustitución, las facultades 
precisas para ejecutar el Aumento Dinerario y para fijar las condiciones del mismo en todo lo no 
previsto en el acuerdo, al amparo de lo dispuesto en el artículo 297.1.a) de la Ley de Sociedades 
de Capital, así como para dar nueva redacción al artículo 5 de los estatutos sociales. 

Al amparo de la delegación efectuada en el Consejo de Administración, la Sociedad procedió a 
emitir 220.000 acciones nuevas con un valor nominal unitario de 10 euros más una prima de 
emisión de 5,60 euros por acción, de lo que resulta un tipo de emisión por acción (capital más 
prima de emisión) de 15,60 euros. En consecuencia, el importe del nominal total correspondiente 
a las nuevas acciones es igual a 2.200.000 euros, y la prima de emisión total asciende a 1.232.000 
euros, siendo el tipo de emisión total del aumento de capital (capital más prima de emisión) de 
3.432.000 euros. 

El Aumento Dinerario fue suscrito y desembolsado íntegramente por Onchena, S.L.U., una 
sociedad de responsabilidad limitada constituida conforme a la legislación española, con 
domicilio en calle Pedro de Valdivia, número 10, 28006 Madrid (España), inscrita en el Registro 
Mercantil de Madrid al Tomo 36.968, Folio 134 y Hoja M-3952 y con número de identificación 
fiscal (N.I.F.) B78871639.  

Con fecha 9 de julio de 2025, se otorgó la escritura de elevación a público de los acuerdos 
vinculados al Aumento Dinerario, declarando ejecutado y cerrado de forma completa el mismo 
por un importe total efectivo de 3.432.000 euros (correspondiendo 2.200.000 euros al importe 
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total nominal y 1.232.000 euros al importe total de la prima de emisión), que resultó inscrita en 
el Registro Mercantil de Madrid el día 31 de julio de 2025, inscripción 74 y Hoja M-582499. 

Las Acciones Nuevas del Aumento Dinerario son de la misma clase y serie que las acciones 
actualmente en circulación y están representadas mediante anotaciones en cuenta. El valor 
nominal y la prima de emisión correspondientes a las Acciones Nuevas del Aumento Dinerario 
han sido desembolsados por Onchena, S.L.U., mediante aportaciones dinerarias.  
 
De acuerdo con lo previsto en los artículos 286, 296 y 297.1.a) (en relación con el acuerdo de 
aumento de capital y la consiguiente modificación estatutaria) y 308 (en lo relativo a la exclusión 
del derecho de suscripción preferente) de la Ley de Sociedades de Capital, el 23 de mayo de 
2025, el Consejo de Administración de la Sociedad elaboró el preceptivo informe con ocasión 
de la adopción del acuerdo del Aumento Dinerario con exclusión del derecho de suscripción 
preferente, que se puso a disposición del público el 23 de mayo de 2025 y se anexa al presente 
DAC como Anexo I. 
 
Los acuerdos alcanzados en el mencionado Consejo de Administración sobre la base de la 
delegación de la Junta, conforme al artículo 297.1.a) de la Ley de Sociedades de Capital, fueron 
publicados como Otra Información Relevante el 9 de julio de 2025. 
 
Tras la ejecución del Aumento Dinerario, el capital social de Vitruvio ascendía a 9.827.976 
euros, representado por 98.279.760 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, 
teniendo todas las acciones los mismos derechos económicos y políticos. 

Ampliación de capital derivado de la fusión por absorción  

Asimismo, la Junta General Extraordinaria celebrada el 7 de julio de 2025, en el marco de la 
fusión entre Vitruvio (como sociedad absorbente) y Mercal, Alkigar y Garza (como sociedades 
absorbidas) aprobó el Aumento por fusión, mediante el cual acordó aumentar el capital social de 
la Sociedad hasta un importe máximo de 47.054.880 euros, mediante la emisión y puesta en 
circulación de hasta 4.705.488 nuevas acciones ordinarias nominativas, de 10 euros de valor 
nominal cada una, de la misma clase y serie y con los mismos derechos que las actualmente en 
circulación, representadas por medio de anotaciones en cuenta, y con una prima de emisión de 
5,60 euros por acción.  

En consecuencia, la referida fusión ha supuesto el aumento de capital social de Vitruvio por un 
importe total de 73.405.612,80 euros de los cuales 47.054.880,00 euros se corresponden con 
capital social y 26.350.732,80 euros con la prima de emisión.  

En concreto, el canje de acciones previsto ha consistido en la entrega de las Acciones Nuevas de 
la Fusión, esto es: 2.800.000 acciones de la Sociedad a los accionistas de Mercal, 1.340.460 
acciones de la Sociedad a los accionistas de Alkigar y 565.028 acciones de la Sociedad a los 
accionistas de Garza. 
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Las Acciones Nuevas de la Fusión son de la misma clase y serie que las acciones actualmente en 
circulación y están representadas mediante anotaciones en cuenta. El valor nominal y la prima 
de emisión correspondientes a las Acciones Nuevas de la Fusión han sido desembolsados por los 
accionistas referidos anteriormente, sin que hubiera lugar al derecho de suscripción preferente 
conforme al artículo 304.2 de la Ley de Sociedades de Capital, por estar reservada la suscripción 
de las nuevas acciones a los accionistas de las sociedades absorbidas.  

 
Los acuerdos relativos a la fusión fueron publicados como Otra Información Relevante el 8 de 
julio de 2025, haciendo constar que esa misma fecha se publicó en el Boletín Oficial del Registro 
Mercantil el anuncio relativo a la fusión y que el día 9 de julio de 2025 se otorgaría la escritura 
pública de fusión, que quedó inscrita en el Registro Mercantil el 31 de julio de 2025. 
 
Asimismo, de acuerdo con lo previsto en los artículos 4, 5, 39 y 40 del Real Decreto-ley 5/2023, 
de 28 de junio, de, entre otros, transposición de Directivas de la Unión Europea en materia de 
modificaciones estructurales de sociedades mercantiles, el 14 de abril de 2025, el Consejo de 
Administración de la Sociedad elaboró (i) el preceptivo informe con ocasión de la fusión, que se 
anexa al presente DAC como Anexo II; y (ii) el preceptivo proyecto común de fusión, que 
también fue formulado en la misma fecha por los órganos de administración de Mercal, Alkigar 
y Garza, y que se anexa al presente DAC como Anexo III. Ambos documentos se pusieron a 
disposición del público el 14 de mayo de 2025. 

 
De esta forma, y teniendo en cuenta el Aumento Dinerario descrito anteriormente, el capital 
social de Vitruvio ha quedado fijado en 145.334.640 euros, representado por 14.533.464 
acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, teniendo todas las acciones los mismos 
derechos económicos y políticos. 

2.2 Descripción de la fecha de inicio y del periodo de suscripción de las acciones de nueva 
emisión con detalle, en su caso, de los periodos de suscripción preferente, adicional y 
discrecional, así como indicación de la previsión de suscripción incompleta de la ampliación 
de capital. 

Respecto del Aumento Dinerario, se excluyó previamente el derecho de suscripción preferente 
de la totalidad de accionistas de la Sociedad al amparo de los artículos 308 y 504 de la Ley de 
Sociedades de Capital, por lo que no resultó aplicable la determinación de un periodo de 
suscripción preferente. 
 
Asimismo, en cuanto al Aumento por fusión del Emisor, no procede la determinación de un 
periodo de suscripción preferente, dado que dicho aumento de capital se produjo para atender al 
canje de las acciones de Mercal y las participaciones sociales de Alkigar y Garza, como 
sociedades extinguidas en el marco de la fusión con Vitruvio y, por tanto, no hubo lugar al 
derecho de suscripción preferente. 
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2.3 En la medida en que la entidad emisora tenga conocimiento de ello, información relativa a 
la intención de acudir a la ampliación de capital por parte de los accionistas principales o 
los miembros del Consejo de Administración. 

Las Acciones Nuevas del Aumento Dinerario han sido íntegramente suscritas y desembolsadas 
el 7 de julio de 2025 por Onchena, S.L.U., un accionista existente de la Sociedad a la fecha de 
aprobación de las mismas. Como resultado del Aumento Dinerario, el único accionista con 
participación significativa en el accionariado de Vitruvio a la fecha del DAC, es Onchena, 
S.L.U., que es titular directamente del 5,02% del capital social de Vitruvio. 

Por otro lado, conforme al artículo 304.2 de la Ley de Sociedades de Capital, las Acciones 
Nuevas de la Fusión han sido desembolsadas únicamente por los accionistas de Mercal, Alkigar 
y Garza, sin que hubiera lugar al derecho de suscripción preferente. 

2.4 Características principales de las acciones de nueva emisión y los derechos que incorporan, 
describiendo su tipo y las fechas a partir de las que sean efectivas. Actualización en caso de 
ser distintas de las descritas en el Documento Informativo de Incorporación o, en su caso, 
último Documento de Ampliación Completo. 

El régimen legal aplicable a las Acciones Nuevas del Aumento Dinerario y las Acciones Nuevas 
de la Fusión es el previsto en la ley española y, en concreto, en las disposiciones incluidas en la 
Ley de Sociedades de Capital, la Ley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversión 
y el Real Decreto 814/2023, de 8 de noviembre, sobre instrumentos financieros, admisión a 
negociación, registro de valores negociables e infraestructuras de mercado, así como en sus 
respectivas normativas de desarrollo que sean de aplicación.  

Las Acciones Nuevas estarán representadas por medio de anotaciones en cuenta y se hallarán 
inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de Iberclear, con domicilio en 
Madrid, Plaza de la Lealtad nº1 y de sus entidades participantes autorizadas. Las referidas 
acciones están denominadas en euros.  

Las Acciones Nuevas del Aumento Dinerario y las Acciones Nuevas de la Fusión son acciones 
ordinarias nominativas, no existiendo otra clase o serie de acciones de la Sociedad, y gozan de 
los mismos derechos políticos y económicos que las que están actualmente en circulación tras su 
inscripción en el registro contable de Iberclear y sus Entidades Participantes.  

2.5 En caso de existir, descripción de cualquier condición estatutaria a la libre transmisibilidad 
de las acciones de nueva emisión, compatible con la negociación en el segmento de BME 
Growth. 

No hay restricciones ni condicionamientos a la libre transmisibilidad de las Acciones Nuevas del 
Aumento Dinerario y las Acciones Nuevas de la Fusión. No obstante lo anterior, serán de 
aplicación las restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones previstas en la legislación 
aplicable y, en particular, en la Ley de Sociedades de Capital y en la Circular 1/2025, de 10 de 
abril, relativas a: (i) acciones nuevas emitidas en virtud de un aumento de capital pendiente de 
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inscripción en el Registro Mercantil; (conforme a lo dispuesto en el artículo 34 de la Ley de 
Sociedades de Capital); y (ii) ofertas de adquisición de acciones que puedan suponer un cambio 
de control (entendido como la adquisición por un accionista determinado de una participación 
superior al 50% del capital de Vitruvio). 
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3. OTRAS INFORMACIONES DE INTERÉS 

No se incluye información adicional. 
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4. ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS ASESORES 

4.1. Información relativa al Asesor Registrado, incluyendo las posibles relaciones y 
vinculaciones con el emisor. 

La Sociedad designó el 28 de noviembre de 2023 a Deloitte Auditores, S.L. como Asesor 
Registrado, cumpliendo con ello el requisito establecido en la Circular de BME Growth 1/2025, 
la cual establece que una empresa con valores incorporados en dicho segmento deberá tener en 
todo momento designado un Asesor Registrado que figure inscrito en el Registro de Asesores 
Registrados del mencionado Mercado. 

Como consecuencia de esta designación, desde dicha fecha, Deloitte Auditores, S.L. asiste a la 
Sociedad en el cumplimiento de la relación de obligaciones que le corresponden en función de 
la Circular de BME Growth 4/2020. 

Deloitte Auditores, S.L. fue autorizado por el Consejo de Administración del BME Growth como 
Asesor Registrado el 2 de junio de 2008 según se establece la Circular de BME Growth 4/2020, 
y está debidamente inscrita en el Registro de Asesores Registrados de BME Growth.  

Deloitte Auditores, S.L. se constituyó el 6 de abril de 1989 y se encuentra inscrita en el Registro 
Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, Secc.8, Folio 188, Hoja M-54414 con NIF. B-79104469 y 
domicilio social en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, 28020 Madrid. 

Deloitte Auditores, S.L. actúa en todo momento, en el desarrollo de su función como Asesor 
Registrado, siguiendo las pautas establecidas en su Código Interno de Conducta. 

La Sociedad y Deloitte Auditores, S.L. declaran que no existe entre ellos ninguna relación o 
vínculo más allá del constituido por el nombramiento de Asesor Registrado descrito 
anteriormente. 

4.2. En caso de que el Documento de Ampliación incluya alguna declaración o informe de 
tercero emitido en calidad de experto se deberá hacer constar, incluyendo el nombre, 
domicilio profesional, cualificaciones y, en su caso, cualquier interés relevante que el 
tercero tenga en la entidad emisora. 

No aplica. 

4.3. Información relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de incorporación 
de las acciones de nueva emisión en el Mercado. 

Además de los asesores mencionados en el apartado anterior, Uría Menéndez Abogados, S.L.P., 
con N.I.F. B-28563963 y domicilio en calle Príncipe de Vergara 187, 28002 Madrid (España), 
ha prestado servicios de asesoramiento legal a la Sociedad en relación con los Aumentos de 
Capital y la operación de fusión. 
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ANEXO I INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE VITRUVIO REAL 
ESTATE SOCIMI. S.A. EN RELACIÓN CON EL AUMENTO DE CAPITAL 
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ANEXO II INFORME SOBRE LA FUSIÓN POR ABSORCIÓN 
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