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(1)	 Organismo creado en 1999 sin ánimo de lucro con sede 
central en Bruselas que nace con el objetivo de promover la 
emisión de información transparente y comparable dentro del 
sector Real Estate.

•	 En diciembre de 2014, el Comité de Contabilidad 
y Reporting de EPRA (European Public Real Esta-
te Association1) publicó la versión actualizada del 
documento que incluye las “Mejores Prácticas y 
Recomendaciones2” en relación a la presentación, 
análisis y cálculo de los principales indicadores 
económicos del negocio para empresas del sector 
inmobiliario. 

Desde Lar España reconocemos la importancia de 
cumplir con un mecanismo de reporting estanda-
rizado y generalmente aceptado sobre los princi-
pales indicadores económicos del negocio para 
poder proporcionar una información de calidad y 
directamente comparable en el sector tanto para 
inversores como para diferentes usuarios de la in-
formación financiera. 

Por este motivo, hemos dedicado un apartado 
específico para presentar nuestros principales in-
dicadores económicos siguiendo las indicaciones 
establecidas por EPRA.

•	 En septiembre de 2015, Lar España ha sido galardo-
nada por la European Public Real Estate Association 
(EPRA) con el GOLD AWARD como reconocimiento 
a la calidad de la información proporcionada por Lar 
España en el marco de los estándares exigidos por 
el índice.

De esta manera, Lar España se convierte en la prime-
ra y única SOCIMI española en recibir este galardón, 
el más prestigioso en el sector inmobiliario. Las em-
presas premiadas han sido seleccionadas de entre 
106 inmobiliarias (92 de ellas cotizadas europeas del 
índice FTSE EPRA/Nareit).

10.1 Principales indicadores de nuestro negocio  

(2)	 Documento de “Best Practices Recommendations – BPR” 
que se encuentra disponible en la página web del EPRA:  
www.epra.com. 
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Los ratios definidos en el código de mejores prácticas que ha desarrollado EPRA son los que se exponen en 
la siguiente tabla:

Indicador Breve descripción Referencia

31/12/2015 	
(Miles de 

euros) / %

31/12/2015 	
(Euro por 

acción)

EPRA Earnings Resultado operativo Página 160 13.374 0,28

EPRA NAV

Valoración ajustada de los activos netos 
del negocio que incluye las inversiones in-
mobiliarias por su valor razonable y exclu-
ye determinados conceptos que no se es-
peran materializar con certeza asumiendo 
una estrategia de inversión a largo plazo.

Página 161 577.970 9,65

EPRA NNNAV
EPRA NAV ajustado con el valor razonable 
de (i) instrumentos financieros, (ii) deuda e 
(iii) impuestos diferidos.

Página 161 576.226 9,62

EPRA Net Initial Yield 
(NIY)

Rentabilidad anual (%) de los flujos por 
arrendamientos a recibir (excluyendo gas-
tos operativos no recuperables) con res-
pecto al valor de mercado de la cartera de 
activos inmobiliarios (incluyendo los cos-
tes estimados de transacción).

Página  
162-163 6,2% -

EPRA “topped-up” NIY

EPRA NIY ajustado por asumir rentas sin 
ningún tipo de bonificación o descuento 
(rentas de alquiler con periodos de caren-
cia, rentas de alquiler con descuentos ini-
ciales, etc.).

Página  
162-163 6,4% -

EPRA Vacancy Rate

Porcentaje que refleja el valor estimado 
de las rentas asociadas a superficies no 
ocupadas con respecto al valor estimado 
total de las rentas (sobre toda la cartera de 
activos).

Página 164 7,0% -

EPRA Cost Ratios

Porcentaje que refleja el importe que repre-
sentan los costes operativos y administra-
tivos con respecto al total de ingresos por 
rentas brutas.

Página 165 56,5% -

EPRA Cost Ratios 
(excluyendo gastos 
asociados a inmuebles 
vacíos)

EPRA Cost Ratio excluyendo los costes 
operativos y administrativos asociados a 
inmuebles no arrendados.

Página 165 53,1% -



160

Información  
EPRA

10

EPRA EARNINGS

(Miles de euros) 2015 2014

Resultado del ejercicio bajo IFRS                   43.559  3.456 

Revalorización de las inversiones inmobiliarias (25.978)  (442)

Efecto en resultado por fondo negativo de comercio (1.741)  (87)

Revalorización de las inversiones inmobiliarias en empresas asociadas (2.466)  (353)

Cambio de valor derivados en empresas asociadas -  (58)

RESULTADO EPRA / EPRA Earnings               13.374  2.516 

Nº medio de Acciones (excluyendo acciones propias) 47.790.562  38.276.618 

RESULTADO EPRA / EPRA EARNINGS POR ACCIÓN (EUROS) 0,28  0,07 

13,4  
millones de euros

x5  
vs 2014

EPRA 
Earnings  
2015
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EPRA NAV

	
(Miles de euros) 31/12/2015 31/12/2014

Valor de activos netos según balance de situación  570.566  389.493 

Revalorización de activos “no corrientes” 5.660 -

Valor razonable instrumentos financieros  1.560 -

Impuesto diferido - -

Valor razonable instrumentos financieros en empresas asociadas 184 527

Impuesto diferido en empresas asociadas -  (158)

EPRA NAV  577.970  389.862 

Nº Acciones (excluyendo acciones propias)  59.923.506  39.498.633 

EPRA NAV por acción (EUROS) 9,65 * 9,87

EPRA NNNAV

	
(Miles de euros) 31/12/2015 31/12/2014

EPRA NAV  577.970  389.862 

Valor razonable instrumentos financieros  (1.560) -

Impuesto diferido  -   -

Valor razonable instrumentos financieros en empresas asociadas  (184)  (527)

Impuesto diferido en empresas asociadas  -    158 

EPRA NNNAV  576.226  389.493 

Nº Acciones (excluyendo acciones propias)  59.923.506  39.498.633 

EPRA NNNAV por acción (euros) 9,62 * 9,86

(*)	 A la hora de interpretar esta cifra se debe tener en cuenta la ampliación de capital llevada a cabo por Lar España en agosto de 
2015, por importe de 135 millones de euros con un precio de suscripción de 6,76 euros por acción.

(*)	  A la hora de interpretar esta cifra se debe tener en cuenta la ampliación de capital llevada a cabo por Lar España en agosto de 
2015, por importe de 135 millones de euros con un precio de suscripción de 6,76 euros por acción.
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(1)	E l porcentaje de participación en PMO a través de LRE asciende al 58,78%.

EPRA NIY y EPRA “topped-up” NIY

RETAIL OFICINAS Logística

TOTALCentros Comerciales Medianas comerciales
TOTAL 
RETAIL

TOTAL 
OFICINAS

TOTAL 
Logística

Albacenter
Hiper 

Albacenter
Anec 
Blau

Las 
Huertas Txingudi

As 
Termas El Rosal  Megapark

Hiper 
Portal 
de la 

Marina

Portal 
de la 

Marina 
(1) Villaverde

Gasolinera 
As Termas

Parque 
Galaria

Nuevo 
Alisal

Arturo 	
Soria Egeo

Eloy 
Gonzalo	

(3) Joan Miró

Marcelo 
Spínola	

 (2) Alovera I Alovera II
Alovera III 

(C2)
Alovera IV 
(C5-C6) Almussafes

Cartera de 
inversión 
inmobiliaria 32.332 12.437 84.890 11.700 30.700 68.500 89.600 171.400 7.750 51.021 9.851 1.845 9.500 17.202 598.728 25.600 69.210 13.000 20.440 21.500 149.750 14.300 36.840 3.250 7.500 8.500 70.390 818.868

Costes 
estimados de 
transacción 
de activos 
inmobiliarios 801 319 1.320 293 583 1.713 1.504 3.257 194 1.390 246 46 133 430 12.229 1.245 2.003 325 640 580 4.793 286 1.125 65 150 170 1.796 18.818

Valoración 
total cartera 
inversión 
inmobiliaria (A) 33.133 12.755 86.210 11.993 31.283 70.213 91.104 174.657 7.944 52.411 10.097 1.891 9.633 17.632 610.956 26.845 71.213 13.325 21.080 22.080 154.543 14.586 37.965 3.315 7.650 8.670 72.186 837.685

Rendimiento 
anual de la 
inversión 
inmobiliaria 2.824 932 6.270 997 2.154 5.005 7.150 10.728 528 4.178 769 112 680 1.234 43.561 1.417 3.466 747 1.191 (2) 6.821 1.013 2.720 201 746 749 5.429 55.811

Gastos 
operativos 
asociados a 
los activos no 
repercutibles  (322)  (10)  (740)  (140)  (208)  (584)  (942)  (394)  (5)  (420)  (88)  -    (9)  (79)  (3.941)  (164)  (148)  (279)  (33) (2)  (624)  (73)  (184)  (1)  (13)  (32)  (303)  (4.868)

Rendimiento 
neto de la 
inversión 
inmobiliaria (B) 2.503 922 5.530 856 1.946 4.421 6.208 10.334 522 3.758 681 112 671 1.155 39.619 1.253 3.318 468 1.158 (2) 6.197 940 2.536 201 733 717 5.127 50.943

Efecto de 
arrendamientos 
con carencia o 
bonificados 19 46 72 42 9 149 327 198 - 75 - - - 50 987 - - - - (2) - 308 - 67 - - 375 1.362

Rendimiento 
neto máximo 
de la inversión 
inmobiliaria (C) 2.522 969 5.602 898 1.955 4.570 6.534 10.533 522 3.832 681 112 671 1.205 40.606 1.253 3.318 468 1.158 (2) 6.197 1.248 2.536 268 733 717 5.502 52.305

EPRA Net 
Initial Yield 
(B/A) 7,6% 7,2% 6,4% 7,1% 6,2% 6,3% 6,8% 5,9% 6,6% 7,2% 6,7% 5,9% 7,0% 6,5% 6,5% 4,7% 4,7% 3,5% 5,5% (2) 4,7% (2) 6,4% 6,7% 6,1% 9,6% 8,3% 7,1% 6,2% (2)

EPRA 
Topped-up 
Net Initial 
Yield (C/A) 7,6% 7,6% 6,5% 7,5% 6,2% 6,5% 7,2% 6,0% 6,6% 7,3% 6,7% 5,9% 7,0% 6,8% 6,6% 4,7% 4,7% 3,5% 5,5% (2) 4,7% (2) 8,6% 6,7% 8,1% 9,6% 8,3% 7,6% 6,4% (2)
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RETAIL OFICINAS Logística

TOTALCentros Comerciales Medianas comerciales
TOTAL 
RETAIL

TOTAL 
OFICINAS

TOTAL 
Logística

Albacenter
Hiper 

Albacenter
Anec 
Blau

Las 
Huertas Txingudi

As 
Termas El Rosal  Megapark

Hiper 
Portal 
de la 

Marina

Portal 
de la 

Marina 
(1) Villaverde

Gasolinera 
As Termas

Parque 
Galaria

Nuevo 
Alisal

Arturo 	
Soria Egeo

Eloy 
Gonzalo	

(3) Joan Miró

Marcelo 
Spínola	

 (2) Alovera I Alovera II
Alovera III 

(C2)
Alovera IV 
(C5-C6) Almussafes

Cartera de 
inversión 
inmobiliaria 32.332 12.437 84.890 11.700 30.700 68.500 89.600 171.400 7.750 51.021 9.851 1.845 9.500 17.202 598.728 25.600 69.210 13.000 20.440 21.500 149.750 14.300 36.840 3.250 7.500 8.500 70.390 818.868

Costes 
estimados de 
transacción 
de activos 
inmobiliarios 801 319 1.320 293 583 1.713 1.504 3.257 194 1.390 246 46 133 430 12.229 1.245 2.003 325 640 580 4.793 286 1.125 65 150 170 1.796 18.818

Valoración 
total cartera 
inversión 
inmobiliaria (A) 33.133 12.755 86.210 11.993 31.283 70.213 91.104 174.657 7.944 52.411 10.097 1.891 9.633 17.632 610.956 26.845 71.213 13.325 21.080 22.080 154.543 14.586 37.965 3.315 7.650 8.670 72.186 837.685

Rendimiento 
anual de la 
inversión 
inmobiliaria 2.824 932 6.270 997 2.154 5.005 7.150 10.728 528 4.178 769 112 680 1.234 43.561 1.417 3.466 747 1.191 (2) 6.821 1.013 2.720 201 746 749 5.429 55.811

Gastos 
operativos 
asociados a 
los activos no 
repercutibles  (322)  (10)  (740)  (140)  (208)  (584)  (942)  (394)  (5)  (420)  (88)  -    (9)  (79)  (3.941)  (164)  (148)  (279)  (33) (2)  (624)  (73)  (184)  (1)  (13)  (32)  (303)  (4.868)

Rendimiento 
neto de la 
inversión 
inmobiliaria (B) 2.503 922 5.530 856 1.946 4.421 6.208 10.334 522 3.758 681 112 671 1.155 39.619 1.253 3.318 468 1.158 (2) 6.197 940 2.536 201 733 717 5.127 50.943

Efecto de 
arrendamientos 
con carencia o 
bonificados 19 46 72 42 9 149 327 198 - 75 - - - 50 987 - - - - (2) - 308 - 67 - - 375 1.362

Rendimiento 
neto máximo 
de la inversión 
inmobiliaria (C) 2.522 969 5.602 898 1.955 4.570 6.534 10.533 522 3.832 681 112 671 1.205 40.606 1.253 3.318 468 1.158 (2) 6.197 1.248 2.536 268 733 717 5.502 52.305

EPRA Net 
Initial Yield 
(B/A) 7,6% 7,2% 6,4% 7,1% 6,2% 6,3% 6,8% 5,9% 6,6% 7,2% 6,7% 5,9% 7,0% 6,5% 6,5% 4,7% 4,7% 3,5% 5,5% (2) 4,7% (2) 6,4% 6,7% 6,1% 9,6% 8,3% 7,1% 6,2% (2)

EPRA 
Topped-up 
Net Initial 
Yield (C/A) 7,6% 7,6% 6,5% 7,5% 6,2% 6,5% 7,2% 6,0% 6,6% 7,3% 6,7% 5,9% 7,0% 6,8% 6,6% 4,7% 4,7% 3,5% 5,5% (2) 4,7% (2) 8,6% 6,7% 8,1% 9,6% 8,3% 7,6% 6,4% (2)

 

(2)	N o hemos calculado el EPRA NIY para la inversión en Marcelo Spinola por su falta de representatividad. Durante el cuarto trimestre del ejercicio 
2014, la oficina se estuvo preparando y desalojando para llevar a cabo una remodelación del inmueble que se ha iniciado durante el segundo 
trimestre del ejercicio 2015 y se estima finalizar en el segundo trimestre del 2016. Para el cálculo del NIY sobre el total de la cartera de activos de 
inversión, hemos excluido los datos correspondientes a la inversión en Marcelo Spinola.

(3)	 Ratio distorsionado ya que dos plantas del edificio están destinadas a ser reformadas.
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EPRA VACANCY RATE

Tipo de activo

ERV	
(Miles de euros)

ERV 	
Vacancy	

(Miles de euros)

EPRA 	
Vacancy Rate 	

%

Retail 44.987 3.577 7,95%

Centros comerciales 42.310 3.577 8,45%

Albacenter 2.851 364  (1) 12,76%

Hiper Albacenter 899 0 0,00%

As Termas 5.412 603 11,14%

Anec Blau 6.084 506 8,32%

Las Huertas 1.334 251 18,81%

El Rosal 7.142 592 8,29%

Portal de la Marina 3.941 351  (2) 8,91%

Megapark 11.569 570 4,93%

Txingudi 2.542 340 13,37%

Hiper Portal de la Marina 536 0 0,00%

Medianas Comerciales 2.677 0 0,00%

Villaverde 738 0 0,00%

Parque Galaria 568 0 0,00%

Gasolinera As Termas 112 0 0,00%

Nuevo Alisal 1.259 0 0,00%

Oficinas 7.088 493  (3) 6,95%

Arturo Soria 1.299 278 21,40%

Egeo 3.423 141 4,12%

Eloy Gonzalo 1.137 51 4,49%

Joan Miró 1.229 23 1,90%

Marcelo Spinola 1.928 1.776   (3) 92,12%

Logística 5.862 0 0,00%

Alovera I 1.267 0 0,00%

Alovera II 2.922 0 0,00%

Alovera III (C2) 283 0 0,00%

Alovera IV (C5-C6) 583 0 0,00%

Almussafes 807 0 0,00%

Total 57.937 4.070   (3)  7,02%

(1)   Se ha tenido en cuenta la existencia de una garantía de rentas.

(2)    El porcentaje de participación en PMO a través de LRE asciende al 58,78%.

(3)	 Se ha excluido del resultado total y por sector los datos correspondientes a Marcelo Spinola debido a su falta de representatividad.  
Se está llevando a cabo una remodelación del inmueble que se estima finalizar en el segundo trimestre del 2016. Esto justifica el % EPRA Vacancy 
obtenido para este activo de forma individual.
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epra Cost Ratios

(Miles de euros) 31/12/2015 31/12/2014

Gastos administrativos  (396)  (108)

Gastos operativos netos de ingresos repercutibles (*)  (20.011)  (7.231)

Gastos procedente de participación en empresas asociadas  (1.792)  (875)

EPRA Cost (incluyendo vacancy cost) (A)  (22.199)  (8.214)

Gastos asociados a activos inmobiliarios vacíos  (1.328)  (474)

EPRA Cost (excluyendo vacancy Cost) (B)  (20.871)  (7.740)

Ingresos por alquileres bajo IFRS  35.734  8.606 

Ingresos por alquileres procedente de participación en empresas asociadas  3.589  393 

Ingresos por alquileres total (C)  39.323  8.999 

	
EPRA COST RATIO (incluyendo gastos asociados a inmuebles vacíos) A/C 56,5% 91,3%

	
EPRA COST RATIO (excluyendo gastos asociados a inmuebles vacíos) B/C 53,1% 86,0%

(*)   Incluidos los honorarios del Gestor (fijos y variables).
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1 	 Para el cálculo del EPRA NIY y EPRA Occupancy Rate de la cartera de oficinas, hemos excluido los datos correspondientes a la inversión en Marcelo Spínola. 
Durante el cuarto trimestre del ejercicio 2014, la oficina se estuvo preparando y desalojando para llevar a cabo una remodelación del inmueble que se ha 
iniciado durante el segundo trimestre del ejercicio 2015 y se estima finalizar en el segundo trimestre del 2016.

Retail

Oficinas

Logística               

6,5

4,91

7,5

6,2%
Total Lar España

EPRA NIY

Retail

Oficinas

Logística               

91,5

93,21

100,0

93,0%
Total Lar España

EPRA Occupancy Rate

EPRA Net Initial Yield por tipo de activo (%) EPRA Occupancy Rate por tipo de activo (%)


