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El presente Documento de Ampliación Reducido ha sido redactado de conformidad con el modelo 

establecido en el Anexo 2 de la Circular del MAB 4/2018, de 24 de julio, sobre requisitos y 

procedimiento aplicables a los aumentos de capital de entidades cuyas acciones estén 

incorporadas a negociación al Mercado Alternativo Bursátil (el “Mercado” o el “MAB”), y se ha 

preparado con ocasión de la incorporación en el MAB-SOCIMI de las acciones de nueva emisión 

objeto de la ampliación de capital.  

 

Los inversores de empresas negociadas en el MAB-SOCIMI 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 el MAB-SOCIMI 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 Reducido con anterioridad a cualquier decisión de inversión relativa a 

las acciones de nueva emisión. 

 

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bursátil ni la Comisión Nacional del Mercado de 

Valores han aprobado o efectuado ningún tipo de verificación o comprobación en relación con el 

contenido del Documento de Ampliación Reducido (el “Documento” o “DAR”). 
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VGM Advisory Partners S.L.U. con domicilio a estos efectos en Serrano 68, 2º Derecha, 28001 

Madrid y provisto del N.I.F. n° B-86790110, debidamente inscrito en el Registro Mercantil de 

Madrid, Hoja M-562699, Folio 114 y siguientes, Tomo 31259, Sección 8a, Inscripción 1a, Asesor 

Registrado en el Mercado Alternativo Bursátil, actuando en tal condición respecto de Galil Capital 

RE Spain SOCIMI, S.A., entidad que ha solicitado la incorporación de las acciones de nueva 

emisión objeto de la ampliación de capital al Mercado, y a los efectos previstos en la Circular 

MAB 16/2016, de 26 de julio, sobre el Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursátil, 

 

DECLARA 

 

Primero. Que ha asistido y colaborado con Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A. (“GALIL”, la 

“Sociedad”, la “Compañía” o el “Emisor”)  en la preparación del presente DAR exigido por la Circular 

del MAB 4/2018, de 24 de julio, sobre requisitos y procedimiento aplicables a los aumentos de 

capital de entidades cuyas acciones estén incorporadas a negociación al Mercado Alternativo 

Bursátil. 

 

Segundo. Que ha revisado la información que la entidad emisora ha reunido y publicado. 

 

Tercero.  Que el DAR 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. INCORPORACIÓN DE LOS VALORES POR REFERENCIA DEL DOCUMENTO 

INFORMATIVO DE INCORPORACIÓN. 

1.1. Documento Informativo de Incorporación.  

 

Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A.. (el “Emisor”, la “Sociedad”, “GALIL” o la “Compañía”) preparó 

con ocasión de su incorporación al MAB-SOCIMI, que tuvo lugar el 28 de febrero de 2018, el 

correspondiente Documento Informativo de Incorporación al Mercado (“DIIM”), de conformidad con el 

modelo establecido en el Anexo de la Circular del MAB 9/2017, de 21 de diciembre, sobre requisitos 

y procedimiento aplicables a la incorporación y exclusión en el Mercado Alternativo Bursátil de 

acciones emitidas por Empresas en Expansión y por Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión 

en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”) (actualmente vigente, Circular del MAB 2/2018). 

 

El mencionado DIIM puede consultarse en la página web de Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A. 

(http://www.galilcapital.es/) así como en la página web del MAB 

(https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/GALIL_CAPITAL_RE_SPAIN_SOCIMI__

S_A__ES0105290003.aspx), donde además se puede encontrar la información financiera y los 

hechos relevantes publicados relativos a la Sociedad y a su negocio. 

1.2. Persona o personas, que deberán tener la condición de administrador, 

responsables de la información contenida en el Documento de Ampliación. 

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. Jerry Zwi Mandel, en su calidad de Presidente del Consejo de Administración de GALIL, en virtud 

de las facultades expresamente conferidas por el Consejo de Administración celebrado el 2 de octubre 

de 2018, en ejercicio de la delegación conferida por la Junta General Extraordinaria de Accionistas de 

fecha 24 de septiembre de 2018, asume plena responsabilidad por el contenido del presente DAR, 

cuyo formato se ajusta al Anexo 2 de la Circular del MAB 4/2018, de fecha 24 de julio de 2018, sobre 

requisitos y procedimiento aplicables a los aumentos de capital de entidades cuyas acciones estén 

incorporadas a negociación al MAB. 

 

El Presidente del Consejo de Administración de GALIL, D. Jerry Zwi Mandel, como responsable del 

presente DAR, declara que la información contenida en el mismo es, según su conocimiento, conforme 

con la realidad y que no incurre en ninguna omisión relevante. 

1.3. Identificación completa de la entidad emisora. 

 

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/GALIL_CAPITAL_RE_SPAIN_SOCIMI__S_A__ES0105290003.aspx
https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/GALIL_CAPITAL_RE_SPAIN_SOCIMI__S_A__ES0105290003.aspx
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Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A. es una sociedad anónima de duración indefinida y domiciliada 

en la calle Provença 231, 1º, Casa Puig i Cadafalch, 08008 Barcelona (España) con C.I.F. número A-

87430161. 

 

La Sociedad fue constituida con la denominación de Galil Capital RE Spain, S.A. con carácter 

unipersonal y domicilio social en el Paseo de Recoletos nº 37-41 de Madrid, mediante escritura 

autorizada ante el Notario de Madrid, D. Juan José de Palacio Rodríguez, con fecha 24 de noviembre 

de 2015, número 1910 de orden de su protocolo e inscrita con fecha 17 de diciembre de 2015 en el 

Registro Mercantil de Madrid, al tomo 34139, folio 111, sección 8, hoja M-614071, e inscripción 1. 

 

Con fecha 5 de mayo de 2016, el socio único constituido en Junta General adoptó las decisiones de 

cambiar la denominación social de la Compañía a la actual, Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A. y el 

domicilio social a la calle Conquista nº 60 de Badalona; las decisiones adoptadas fueron elevadas a 

público el 19 de octubre de 2016 mediante escritura autorizada ante el Notario de Barcelona, D. Emilio 

Roselló Carrión, número 2374 de orden de su protocolo e inscrita con fecha 15 de diciembre de 2017 

en el Registro Mercantil de Barcelona, al tomo 46188, folio 5, hoja B-512366, e inscripción 4.  

 

El 21 de junio de 2018, la Junta General Ordinaria de Accionistas de la Sociedad acordó cambiar el 

domicilio social al actual sito en la calle Provença 231, 1º, Casa Puig i Cadafalch, 08008 Barcelona; 

los acuerdos adoptados fueron elevados a público el 29 de junio de 2018 mediante escritura 

autorizada ante el Notario de Barcelona, D. Raúl González Fuentes, número 2990 de orden de su 

protocolo e inscrita con fecha 30 de julio de 2018 en el Registro Mercantil de Barcelona, al tomo 46188, 

folio 16, hoja B-512366, e inscripción 8. 

 

El objeto social de la Sociedad está incluido en el artículo 2º de sus Estatutos Sociales, cuyo texto se 

transcribe a continuación: 

 

"Artículo 2º.- Objeto social 

Con carácter principal, la Sociedad tiene por objeto social la realización de las siguientes actividades, 

ya sea en territorio nacional o en el extranjero: 

(a)  La adquisición, directa o indirecta a través de sociedades participadas, de propiedades 

residenciales, principalmente en Madrid y Barcelona, para su posterior venta o arrendamiento.  

(b)  No obstante lo anterior, la Sociedad podrá invertir al menos una cuantía igual al 25% de la suma 

del capital social, reservas por prima, aportaciones efectuadas por los accionistas y préstamos y 

créditos otorgados por los accionistas, a propiedades comerciales, incluidos edificios de oficina, 

almacenaje y centros comerciales principalmente en Madrid y Barcelona o propiedades 

residenciales fuera de Madrid y Barcelona. 

(c)  La adquisición y promoción de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento, 

incluyendo la actividad de rehabilitación de edificaciones en los términos establecidos en la Ley 

37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Añadido. 
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(d)  La tenencia de participaciones en el capital de sociedades cotizadas de inversión en el mercado 

inmobiliario (“SOCIMI”) o en el de otras entidades no residentes en territorio español que tengan 

el mismo objeto social que aquéllas y que estén sometidas a un régimen similar al establecido 

para dichas SOCIMI en cuanto a la política obligatoria, legal o estatutaria, de distribución de 

beneficios.  

(e)  La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en territorio 

español, que tengan como objeto social principal la adquisición de bienes inmuebles de 

naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido 

para las SOCIMI en cuanto a la política obligatoria, legal o estatutaria, de distribución de 

beneficios y cumplan los requisitos de inversión exigidos para estas sociedades.  

(f)  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.  

Adicionalmente, junto con la actividad económica derivada del objeto social principal, la Sociedad 

podrá realizar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas cuyas rentas 

representen, en su conjunto, menos del veinte por ciento de las rentas de la Sociedad en cada periodo 

impositivo, o aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la ley aplicable en cada 

momento. Entre otras, negocios inmobiliarios de toda índole y, consiguientemente, la adquisición, 

tenencia, gestión, explotación, rehabilitación, disposición y gravamen de toda clase de bienes 

inmuebles, así como la adquisición, tenencia, participación, cesión o disposición de instrumentos de 

deuda en forma de deuda privilegiada, ordinaria o subordinada, con o sin garantía hipotecaria, de todo 

tipo de sociedades y, en particular, de sociedades con objeto idéntico o análogo.  

Las actividades integrantes del objeto social podrán ser desarrolladas por la Sociedad, total o 

parcialmente, de modo indirecto, mediante la titularidad de acciones o de participaciones en 

sociedades con objeto idéntico o análogo.  

Queda excluido el ejercicio directo, y el indirecto cuando fuere procedente, de todas aquellas 

actividades reservadas por la legislación especial. Si las disposiciones legales exigiesen para el 

ejercicio de alguna actividad comprendida en el objeto social algún título profesional, autorización 

administrativa previa, inscripción en un registro público, o cualquier otro requisito, dicha actividad no 

podrá iniciarse hasta que se hayan cumplido los requisitos profesionales o administrativos exigidos.  

El código que mejor describe su actividad principal, por referencia al CNAE, es el 6820, es decir, el 

alquiler de bienes inmobiliarios por cuenta propia.” 
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2. ACTUALIZACIÓN DE LA INFORMACIÓN DEL DOCUMENTO INFORMATIVO 

DE INCORPORACIÓN. 

2.1. 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. 

 

La Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 24 de septiembre de 2018 aprobó delegar 

en el Consejo de Administración la facultad de aumentar el capital social, de acuerdo con lo previsto 

en el artículo 297.1 b) de la Ley de Sociedades de Capital (“LSC”), dentro del plazo legal de cinco 

años contados desde la fecha de celebración de la citada Junta General, hasta la cantidad máxima 

de 8.740.000 euros, pudiendo ejecutarse la ampliación en una o varias veces, y con posibilidad de 

suscripción incompleta. Los aumentos de capital que se realizasen al amparo de esta delegación se 

deberían efectuar mediante la emisión y puesta en circulación de un máximo de 874.000 acciones 

ordinarias (de igual clase y con los mismos derechos que las existentes), de 10 euros de valor nominal 

y 2 euros de prima de emisión cada una (lo que resulta un tipo de emisión de 12 euros por acción), y 

cuyo contravalor consista en aportaciones dinerarias. El tipo de emisión de 12 euros por acción fue 

determinado atendiendo al rango de valor por acción estimado por BDO Auditores, S.L.P. (“BDO”) a 

31 de mayo de 2018, de acuerdo al informe de valoración emitido en fecha 12 de julio de 2018, que 

fue publicado mediante Hecho Relevante el 8 de agosto de 2018, y se adjunta como Anexo III al 

presente DAR. 

 

Con fecha 2 de octubre de 2018 el Consejo de Administración de la Sociedad acordó aumentar el 

capital social hasta un máximo de 8.622.600 euros, enmarcado en la voluntad de seguir el proceso 

de expansión y crecimiento de GALIL, mediante la emisión hasta un máximo de 862.260 acciones 

ordinarias. Las nuevas acciones se emitirán por su valor nominal de 10 euros más una prima de 

emisión de 2 euros por acción, de lo que resulta un tipo de emisión de 12 euros por acción. El importe 

total de la ampliación de capital, en caso de que sea suscrita íntegramente, ascenderá a la cantidad 

de 10.347.120 euros, es decir 8.622.600 euros en concepto de capital social y 1.724.520 euros en 

concepto de prima de emisión. Este acuerdo fue comunicado mediante Hecho Relevante en el MAB 

el 4 de octubre de 2018. 

 

La presente ampliación de capital no constituye una oferta pública de suscripción de valores al ir 

dirigida a menos de 150 personas físicas o jurídicas por un Estado miembro, sin incluir los inversores 

cualificados, motivo por el cual la Sociedad está exenta del registro previo y publicación de un folleto 

informativo aprobado por la Comisión Nacional del Mercado de Valores. 

 

Los fondos obtenidos en la ampliación de capital se destinarán en su totalidad a dotar a la Sociedad 

de los recursos de capital necesarios para: 

 



 

Documento de Ampliación Reducido de Galil Capital RE Spain, SOCIMI, S.A.                                        Noviembre 2018 

 
 

 

| 8 | 

 

 

• Amortizar el crédito suscrito con D. Gil Avraham Shwed (el “Accionista Mayoritario”) el 9 de julio 

de 2018, por importe de 2 millones de euros, un tipo de interés del 3%, y vencimiento 10 de 

diciembre de 2019 (que fue comunicado mediante Hecho Relevante el 11 de julio de 2018), y que 

se destinó a financiar en parte la adquisición de los edificios adquiridos por la Sociedad en la calle 

Escorial 9 y la calle Verdi 282 de Barcelona (cuyos detalles se publicaron en los correspondientes 

Hechos Relevantes de fecha 18 y 24 de julio de 2018). 

 

• Continuar con el desarrollo de su actividad mediante la inversión en nuevos inmuebles, facilitando, 

asimismo, el acceso a fuentes de financiación externas hasta alcanzar un nivel máximo de 

apalancamiento del 50-60%.  

 

En ese sentido, el objetivo último de la ampliación objeto del presente Documento es obtener recursos 

para continuar creciendo y aprovechar las oportunidades inmobiliarias que se continuarán dando en 

los próximos meses, estando la Sociedad, a la fecha del presente DAR, en proceso de análisis y 

evaluación de diferentes activos en venta para destinarlos a su arrendamiento, en línea con la política 

de inversión llevada a cabo por la Sociedad hasta ahora. En este sentido, tal y como se indicaba en 

el apartado 2.6.4 del DIIM, los aspectos que preferentemente tiene en consideración GALIL a la hora 

de realizar sus inversiones son los siguientes: 

 

• Producto y geografía. Principalmente activos residenciales en Barcelona y Madrid, si bien de 

acuerdo al artículo 2 de sus Estatutos Sociales la Compañía puede también invertir al menos el 

25% en propiedades comerciales sobre todo en Madrid y Barcelona (incluidos edificios de oficina, 

almacenaje y centros comerciales) o propiedades fuera de Madrid y Barcelona. 

 

• Tipo de inmueble. Edificios completos o cartera de activos en un mismo edificio de tamaño 

pequeño o mediano (en torno a 10 – 50 activos por edificio), con el propósito de facilitar la gestión 

y al mismo tiempo poder mantener una cartera equilibrada con la que reducir riesgos de 

concentración. 

 

• Estrategia de valor añadido. Activos que requieran una serie de actuaciones de 

reacondicionamiento con el objetivo de poder incrementar las rentas y mejorar la rentabilidad de 

los mismos. 

 

• Rentabilidad. Alcanzar una rentabilidad de alrededor el 5% por ingresos de alquileres tras las 

mejoras que se acometan en los inmuebles. 

 

• Apalancamiento. Un endeudamiento total máximo de la Sociedad del 50-60% en relación al valor 

razonable de la cartera de activos. 

2.2. Información pública disponible.  
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En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular del MAB 6/2018, de 24 de julio, sobre la información a 

suministrar por empresas en expansión y SOCIMI incorporadas a negociación en el MAB (“Circular 

del MAB 6/2018”), toda la información financiera periódica y relevante desde su incorporación al MAB, 

está disponible en la página web de la Sociedad (http://www.galilcapital.es/) así como en la página 

web del MAB 

(https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/GALIL_CAPITAL_RE_SPAIN_SOCIMI__

S_A__ES0105290003.aspx), donde además se puede encontrar toda la información relativa a la 

Sociedad y a su negocio. 

 

Ambas páginas webs, en cumplimiento de la citada Circular del MAB 6/2018, recogen todos los 

documentos públicos que se han aportado al MAB para la incorporación de los valores de GALIL a 

negociación en el MAB. 

2.3. Información financiera. 

 

De conformidad con la Circular del MAB 6/2018, GALIL publicó mediante Hecho Relevante el 1 de 

octubre de 2018, los estados financieros intermedios del periodo de seis meses terminado el 30 de 

junio de 2018 (junto con el correspondiente informe de revisión limitada del auditor), que han sido 

formulados por el Consejo de Administración de GALIL de acuerdo con el marco de información 

financiera aplicable a la misma, en concreto, (i) el Código de  Comercio y la restante legislación 

mercantil, (ii) el Plan General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1514/2007, de 16 de 

noviembre, y sus modificaciones aprobadas por el Real Decreto 1159/2010, de 17 de septiembre, y 

por el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, y las normas de adaptación del Plan General 

Contable a empresas inmobiliarias, (iii) las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto 

de Contabilidad y Auditoría de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas 

complementarias, y (iv) el resto de normativa española que resulte de aplicación. 

 

Se adjunta al presente Documento, (i) como Anexo I los estados financieros intermedios de la 

Sociedad del periodo de seis meses terminado el 30 de junio de 2018, junto con el correspondiente 

informe de revisión limitada emitido por el auditor de cuentas de la Compañía, Grant Thornton, S.L.P., 

y (ii) como Anexo II las cuentas anuales del ejercicio 2017, junto con el correspondiente informe de 

auditoría. 

 

A continuación se presenta (i) el balance de situación a 30 de junio de 2018 y a 31 de diciembre de 

2017, así como (ii) la cuenta de resultados correspondiente al periodo de 6 meses finalizado a 30 de 

junio de 2018 y a 30 de junio de 2017. 

 

Balance de situación a 31 de diciembre de 2017 y 30 de junio de 2018. 

 

Activo. 

º 

Activo (€) 31-12-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Activo No Corriente 21.792.588 23.062.746 

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/GALIL_CAPITAL_RE_SPAIN_SOCIMI__S_A__ES0105290003.aspx
https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/GALIL_CAPITAL_RE_SPAIN_SOCIMI__S_A__ES0105290003.aspx
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Inversiones inmobiliarias netas 21.748.690 23.015.997 

Inversiones financieras a largo plazo 43.899 46.749 

Activo Corriente 4.212.046 2.485.792 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 77.484 96.144 

Inversiones financieras a corto plazo 2.483.089 4.293 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 1.651.473 2.385.355 

Total Activo 26.004.634 25.548.538 

(*) Auditado 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

Activo no corriente. 

 

• Inversiones inmobiliarias netas. 

  

Las inversiones inmobiliarias corresponden a los inmuebles propiedad de GALIL destinados al 

arrendamiento a 30 de junio de 2018, y por tanto no incluyen los edificios adquiridos con posterioridad, 

durante el mes de julio de 2018, en la calle Escorial 9 y en la calle Verdi 282 de Barcelona (tal y como 

se señala en el apartado 2.4 siguiente).  

 

A continuación se detalla el saldo de las “Inversiones inmobiliarias brutas” e “Inversiones inmobiliarias 

netas” de la Sociedad en cada periodo: 

 

Activo (€) 31-12-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Terrenos 14.697.404 14.697.404 

Construcciones brutas 7.181.549 7.960.286 

Inversiones inmobiliarias brutas 21.878.953 22.657.690 

Terrenos 14.697.404 14.697.404 

Construcciones netas 7.051.286 7.755.338 

     Construcciones brutas 7.181.549 7.960.286 

     Amortización acumulada (130.263) (204.948) 

Anticipos inversiones inmobiliarias - 563.255 

Inversiones inmobiliarias netas 21.748.690 23.015.997 

(*) Auditado 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

El incremento del apartado de “Construcciones brutas” por 778.737 euros entre el 31 de diciembre de 

2017 y el 30 de junio de 2018 es consecuencia de diferentes inversiones llevadas a cabo en los 

inmuebles propiedad de la Compañía, según el siguiente desglose (i) 18.947 euros en el edificio de la 

calle Unió 28 (Barcelona), (ii) 48.887 euros en el edificio de la calle Bretón de los Herreros 14-16 

(Barcelona), (iii) 793 euros en el edificio de la calle Aulestia i Pijoan 4-6 (Barcelona), (iv) 514.075 euros 

en el edificio de la calle Granada 12 (Madrid), (v) 41.244 euros en el edificio de la calle Córcega 689 

(Barcelona), y (vi) 154.793 euros en el edificio de la calle Béjar 23 (Madrid). 
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La Sociedad registra a 30 de junio de 2018 como “Anticipos de inversiones inmobiliarias” un importe 

de 563.255 euros correspondiente a (i) el anticipo de 423.500 euros realizado, de acuerdo al contrato 

de arras suscrito el 18 de mayo de 2018, en relación a la compra del inmueble ubicado en la calle 

Escorial 9 de Barcelona (adquisición que se formaliza en escritura pública el 17 de julio de 2018, tal y 

como fue comunicado mediante el correspondiente Hecho Relevante el 18 de julio de 2018), y (ii) 

139.755 euros en concepto de comisiones inmobiliarias derivadas de la citada operación de compra. 

 

Los ingresos y ocupación de cada uno de los edificios a 30 de junio de 2017 y 30 de junio de 2018 es 

el siguiente: 

 

Inmuebles Uso 
Ingresos (€) 
30-06-2017 

% s/ total 
30-06-2017 

Ocupación* 
Ingresos (€) 
30-06-2018 

% s/ total 
30-06-2018 

Ocupación* 

Edificio completo en calle Unió 28 
(Barcelona) 

4 locales 

55.039 32,2% 87% 46.963 12,5% 81% 

12 viviendas 

Edificio completo calle Bretón de 
Los Herreros 14-16 (Barcelona) 

4 locales 

59.031 34,5% 93% 60.934 16,2% 93% 

11 viviendas 

Edificio completo en calle Aulestia 
i Pijoan 4-6 (Barcelona) 

4 locales 

34.295 20,1% 87% 58.383 15,5% 87% 

11 viviendas 

Edificio completo en calle Córcega 
689 (Barcelona) 

1 local 

14.032 8,2% 67% 29.461 7,8% 73% 

14 viviendas** 

Inmuebles en edificio de calle 
Granada 12 (Madrid) 

2 locales 

8.592 5,0% 24% 93.850 25,0% 78% 

44 viviendas 

Edificio completo en calle Béjar 23 
(Madrid) 

5 locales 

- - - 85.864 22,9% 88% 

21 viviendas*** 

(*) Calculado como el número de unidades arrendadas a la fecha correspondiente sobre el total propiedad de la Sociedad en el edificio; (**) Adicionalmente el 
edificio cuenta con 1 estudio en el ático de 58 m2 construidos de acuerdo al Catastro que no es habitable a la fecha de hoy y por tanto no está a disposición para 
ser alquilado; (***) Adicionalmente el edificio cuenta con 1 vivienda en la planta baja para uso del empleado del servicio de portería que no consta inscrita en el 
Catastro ni en el Registro Mercantil 

 

• Inversiones financieras a largo plazo. 

  

En el epígrafe “Inversiones financieras a largo plazo” se registra el importe de las finanzas de los 

contratos de arrendamiento con vencimiento superior a 12 meses depositadas en los organismos 

correspondientes. 

 

Activo corriente. 

 

• Deudas comerciales y otras cuentas a cobrar. 

 

El desglose de las “Deudas comerciales y otras cuentas a cobrar” de la Sociedad es el siguiente: 

 

Deudas comerciales y otras cuentas a cobrar (€) 31-12-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Clientes por ventas y prestaciones de servicios 14.421 15.335 

Otros créditos con las administraciones públicas 63.063 80.809 
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Total Deudas comerciales y otras cuentas a cobrar 77.484 96.144 

(*) Auditado 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

En “Otros créditos con las Administraciones Públicas” el importe de 63.063 euros a 31 de diciembre 

de 2017 corresponde a un saldo deudor por IVA, y el importe de 80.809 euros a 30 de junio de 2018 

se desglosa en un saldo deudor por (i) IVA (50.697 euros), (ii) activo de impuesto diferido (15.054 

euros) y (iii) IRPF (15.058 euros). 

 

• Inversiones financieras a corto plazo. 

 

A 31 de diciembre de 2017 el epígrafe “Inversiones financieras a corto plazo” incluye principalmente 

una imposición a plazo fijo de 2.450.000 euros con Banco de Sabadell, S.A., que es cancelada durante 

el primer semestre de 2018. Bajo este concepto a 30 de junio de 2018 sólo se recoge las fianzas de 

los contratos de arrendamiento con vencimiento inferior a 12 meses depositadas en los organismos 

correspondientes. 

 

• Efectivo y otros activos líquidos equivalentes. 

 

La partida de “Efectivo y otros activos líquidos equivalentes” por importe de 1.651.473 euros y 

2.385.355 euros respectivamente a 31 de diciembre de 2017 y 30 de junio de 2018 corresponde a 

“Tesorería”.  

 

Pasivo y Patrimonio Neto. 

 

Pasivo y Patrimonio Neto (€) 31-12-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Patrimonio Neto 19.206.527 17.083.396 

Fondos propios 19.206.527 17.083.396 

Pasivo No Corriente 6.287.592 6.148.934 

Deudas a largo plazo 6.287.592 6.148.934 

Pasivo Corriente 510.514 2.316.208 

Deudas a corto plazo 408.908 283.303 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 101.606 2.032.905 

Total Pasivo y Patrimonio Neto 26.004.634 25.548.538 

(*) Auditado 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

Patrimonio neto. 

 

• Fondos propios. 

 

Fondos propios (€) 31-12-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Capital 20.599.860 20.799.860 
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Reservas (9.294) (23.364) 

Acciones y participaciones en patrimonio propio (300.000) (300.000) 

Resultados de ejercicios anteriores (510.053) (1.084.039) 

Resultado del ejercicio (573.986) (2.309.061) 

Total Fondos propios 19.206.527 17.083.396 

(*) Auditado 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

El capital social a 31 de diciembre de 2017 ascendía a 20.599.860 euros, dividido y representado por 

2.059.986 acciones nominativas, de 10 euros de valor nominal cada una, todas ellas de la misma 

clase totalmente suscritas y desembolsadas. 

 

En el periodo finalizado el 30 de junio de 2018 la cifra de “Capital” ha aumentado en 200.000 euros 

(mediante la puesta en circulación de 20.000 nuevas acciones), tras la ampliación de capital por 

compensación de créditos aprobada en la Junta General Ordinaria de accionistas celebrada el 21 de 

junio de 2018, cuyos acuerdos fueron publicados mediante Hecho Relevante ese mismo día. 

 

El saldo de “Reservas” a 30 de junio de 2017 corresponde a reservas voluntarias por ajustes 

realizados para dejar correctamente contabilizadas las fianzas recibidas de los arrendamientos, y a 

30 de junio de 2018 incluye también gastos incurridos en la ampliación de capital formalizada en 

febrero de 2018. 

 

Bajo el epígrafe “Acciones y participaciones en patrimonio propio” se recoge el coste total de 

adquisición de las 30.000 acciones propias de la Compañía puestas a disposición del Proveedor de 

Liquidez. 

 

A 30 de junio de 2018 se ve reducido el saldo de “Fondos propios” a raíz de los “Resultados de 

ejercicios anteriores” y “Resultado del ejercicio” negativos. 

 

Los accionistas de GALIL a cierre del primer semestre de 2018 son los siguientes: 

 

Accionista Nº acciones % capital 

D. Gil Avraham Shwed 1.140.000 54,81% 

D. Jerry Zwi Mandel (Presidente del Consejo) 25.900 1,25% 

D. Amit Binderman (Consejero) 26.000 1,25% 

Resto 858.086 41,25% 

Autocartera 30.000 1,44% 

Total 2.079.986 100,00% 

 

Pasivo no corriente. 

 

• Deudas a largo plazo. 

 



 

Documento de Ampliación Reducido de Galil Capital RE Spain, SOCIMI, S.A.                                        Noviembre 2018 

 
 

 

| 14 | 

 

 

El  desglose de las “Deudas a largo plazo” de la Sociedad es el siguiente: 

 

Deudas a largo plazo (€) 31-12-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Deudas con entidades de crédito 6.222.818 6.061.135 

Otros pasivos financieros 64.774 87.799 

Total Deudas a largo plazo 6.287.592 6.148.934 

(*) Auditado 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

El saldo de 6.061.135 euros a 30 de junio de 2018 de la partida “Deudas con entidades de crédito” 

corresponde al total a largo plazo de los tres préstamos con garantía hipotecaria suscritos por GALIL 

con: 

 

1. Banco de Sabadell, S.A., de fecha 26 de julio de 2016, un saldo total vivo a 30 de junio de 2018 

de 1.024.178 euros (916.280 euros a largo plazo y 107.898 euros a corto plazo) y un plazo de 

duración de 15 años. Este préstamo devenga un tipo de interés el primer año de un 2,472% y los 

años sucesivos de Euribor a 1 año más un margen de 2,50% (con un máximo del 9,00%). El 

principal se amortiza mediante cuotas mensuales iguales desde el 31 de julio de 2016. El préstamo 

está garantizado con una hipoteca sobre el inmueble de la Sociedad situado en la calle Unió 28 

de Barcelona. 

 

2. Bankinter, S.A., de fecha 18 de noviembre de 2016, un saldo vivo a 30 de junio de 2018 de 

2.390.462 euros (2.326.146 euros a largo plazo y 64.316 euros a corto plazo), y un plazo de 

duración de 20 años. Este préstamo devenga un tipo de interés el primer año de un 2,25% y los 

años sucesivos de Euribor a 1 año (con un mínimo del 0%) más un margen de 2,25%. El principal 

se amortiza mediante cuotas mensuales iguales desde el 18 de diciembre de 2016. El préstamo 

está garantizado con (i) una hipoteca sobre los inmuebles de la Sociedad situados en la calle 

Breton de los Herreros 14-16 y la calle Aulestia i Pijoan 4-6 de Barcelona y (ii) una cesión de los 

derechos de crédito correspondientes a los contratos de arrendamiento de los inmuebles; la 

Compañía está facultada para alquilar los inmuebles hipotecados por un precio no inferior a 

13.463,02 euros y una renta anual que capitalizada al 6% cubra la responsabilidad total asegurada, 

teniendo que contar con la autorización de Bankinter S.A. en caso de que el importe fuera menor.  

 

3. Bankinter, S.A., de fecha 6 de marzo de 2017, un saldo vivo a 30 de junio de 2018 de 2.926.001 

euros (2.818.709 euros a largo plazo y 107.292 euros a corto plazo), y un plazo de duración de 20 

años. Este préstamo devenga un tipo de interés el primer año de un 2,25% y los años sucesivos 

de Euribor a 1 año (con un mínimo del 0%) más un margen de 2,25%. El principal se amortiza 

mediante cuotas mensuales iguales desde el 6 de septiembre de 2018. El préstamo está 

garantizado con una hipoteca sobre los activos inmobiliarios de la Sociedad situados en la calle 

Granada 12 de Madrid; la Compañía está facultada para alquilar los inmuebles hipotecados 

siempre que la renta anual capitalizada al 6% cubra la responsabilidad total asegurada, teniendo 

que contar con la autorización de Bankinter S.A. en caso de que el importe fuera menor.  

 

Ninguno de los préstamos hipotecarios tienen covenants financieros. 
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En los préstamos existen determinadas causas de resolución, que se detallan en la nota 7.2.2 de 

la memoria de los estados financieros intermedios a 30 de junio de 2018.   

 

Con posterioridad al 30 de junio de 2018, GALIL ha suscrito con fecha 9 de julio de 2018 un nuevo 

préstamo bancario con Bankinter S.A. y un crédito con el Accionista Mayoritario, cuyas principales 

características se encuentran detalladas en el Hecho Relevante de fecha 11 de julio de 2018 y en el 

apartado 2.4 del presente DAR. 

 

En el epígrafe “Otros pasivos financieros” a 31 de diciembre de 2017 y 30 de junio de 2018 están 

recogidas las fianzas recibidas por el arrendamiento de los inmuebles. 

 

Pasivo corriente. 

 

• Deudas a corto plazo. 

 

Deudas a corto plazo (€) 31-12-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Deudas con entidades de crédito 202.694 279.506 

Otros pasivos financieros 206.214 3.797 

Total Deudas a corto plazo 408.908 283.303 

(*) Auditado 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

Las “Deudas con entidades de crédito” a corto plazo corresponden al importe que vence en los 12 

meses siguientes de los tres préstamos de GALIL con garantía hipotecaria anteriormente detallados. 

 

Bajo el epígrafe “Otros pasivos financieros” a 31 de diciembre de 2017 está incluido principalmente 

los créditos por 200.000 euros cuya capitalización fue aprobada por la Junta General Ordinaria de 

accionistas celebrada el 21 de junio de 2018. 

 

• Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar. 

 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (€) 31-12-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Proveedores - 64.873 

Proveedores, empresas del grupo y asociadas 85.450 1.939.819 

Acreedores varios 13.784 25.098 

Otras deudas con las Administraciones Públicas 2.372 3.115 

Total Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 101.606 2.032.905 

(*) Auditado 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

El importe de 1.939.819 euros de “Proveedores, empresas del grupo y asociadas” a 30 de junio de 

2018, corresponde al Performance Fee que la Sociedad provisiona a dicha fecha a favor de la Gestora, 
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una vez recibido el informe de valoración de la cartera de inmuebles de la Compañía realizado por 

Savills-Aguirre Newman (que fue publicado mediante Hecho Relevante el 28 de junio de 2018). No 

obstante, hay que señalar que de acuerdo con lo establecido en el Investment Management 

Agreement (“Contrato de Gestión de Inversiones”), cuyas principales características se detallan en 

el apartado 2.6.1 del DIIM y en la información financiera del ejercicio 2017, el primer Performance Fee 

se calculará a 31 de diciembre del año en que la Compañía se incorpora al MAB-SOCIMI, esto es el 

31 de diciembre de 2018, y así sucesivamente, siendo pagado el 1 de abril del año siguiente 

correspondiente. 

 

En concreto, en el apartado 2.6.1 del DIIM se detalla como el honorario a percibir por la Gestora en 

concepto de Performance Fee, más el IVA correspondiente, se devengará anualmente si (i) el EPRA 

NAV de la Sociedad a 31 de diciembre de dicho año, menos las ampliaciones de capital realizadas 

durante ese año o en los años anteriores desde último en que se abonó el Performance Fee, más los 

dividendos (o cualquier otra forma de remuneración a los accionistas) que haya sido pagada ese año 

o en los años anteriores desde el último en que se abonó el Performance Fee, excede (ii) el mayor 

del EPRA NAV inicial de la Sociedad a 31 de diciembre el 2015 o el EPRA NAV más alto a 31 de 

diciembre respecto al cual el Performance Fee haya sido abonado previamente. El importe de dicho 

exceso es el “High Water Mark Outperformance”. Si la Gestora tuviera derecho un año al Performance 

Fee por cumplirse lo indicado en el párrafo anterior, el importe de este honorario será igual al 20% del 

High Water Mark Outperformance de dicho año. El EPRA NAV es el valor neto de la Compañía 

ajustado para incluir las propiedades y otras inversiones a valor de mercado y excluir determinados 

activos que no se espera que cristalicen en un negocio inmobiliario a largo plazo, de acuerdo con las 

guías publicadas por la European Public Real Estate Association (versión de Enero 2014). 

 

Aunque el primer Performance Fee, como se ha mencionado anteriormente, no se calculará hasta el 

31 de Diciembre de 2018, la Sociedad tras recibir el informe de valoración de los inmuebles realizado 

por Savills-Aguirre Newman en junio de 2018 ha procedido a dotar a 30 de junio de 2018 una provisión 

relacionada con el Performance Fee por un importe total de 1.940 miles de euros (1.664 miles de 

euros correspondiente al honorario por Performance Fee, y 276 miles de euros de impuestos no 

deducibles asociados al mismo por IVA que sería no deducible por la regla de prorrata).  

 

El cálculo del importe de 1.664 miles de euros correspondiente a la provisión del honorario por 

Performance Fee a 30 de junio de 2018 ha sido realizado de acuerdo a lo establecido en el Investment 

Management Agreement considerando que: 

 

• El EPRA NAV a 30 de junio de 2018 es 28.819 miles de euros, cifra resultante de ajustar el 

patrimonio neto de la Sociedad a 31 de diciembre de 2017 (19.207 miles de euros) por el valor 

de mercado de sus propiedades, esto es, sumando a dicho patrimonio neto un importe de 9.612 

miles de euros, que es la diferencia entre la (i) valoración de los 6 inmuebles señalada en el 

informe de Savills-Aguirre Newman (31.361 miles de euros), y (ii) el valor neto contable de las 

inversiones inmobiliarias de los mismos 6 inmuebles recogido en el balance de la Sociedad a 31 

de diciembre de 2017 (21.749 miles de euros). 
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• Las ampliaciones de capital realizadas por la Sociedad hasta el 30 de junio de 2018 ascienden 

a 20.500 miles de euros (una vez descontados 300 miles de euros de capital correspondientes a 

las 30.000 acciones puestas a disposición del Proveedor de Liquidez a 30 de junio de 2018). 

 

• El EPRA NAV inicial de la Compañía a 31 de diciembre de 2015 es igual a 0 euros, y hasta el 30 

de junio de 2018 la Sociedad no ha abonado ningún Performance Fee. 

 

• El High Water Mark Outperformance a 30 de junio de 2018 es igual a 8.319 miles de euros, esto 

es el exceso de (i) el importe del EPRA NAV a esa fecha menos las ampliaciones de capital 

realizadas hasta entonces (8.319 miles de euros) sobre (ii) el importe del EPRA NAV a 31 de 

diciembre de 2015 (0 euros). 

 

• El Performance Fee provisionado a 30 de junio de 2018 es el 20% del High Water Mark 

Outperformance a esa fecha, ascendiendo el resultado a 1.664 miles de euros. 

 

EPRA NAV a 30-06-2018 (miles euros) 28.819 

(-) Ampliaciones de capital realizadas 20.500 

(+) Dividendos pagados 0,00 

EPRA NAV a 30-06-2018 ajustado 8.319 

EPRA NAV inicial a 31-12-2015 0,00 

High Water Mark Outperformance a 30-06-2018 8.319 

Performance Fee provisionado a 30-06-2018 1.664 

 

Cuenta de resultados a 30 de junio de 2018 y 30 de junio de 2017. 

 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (€) 30-06-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Importe neto de la cifra de negocio 170.989 375.456 

Otros ingresos de explotación - 1.587 

Gastos de personal - (4.340) 

Otros gastos de explotación (457.929) (2.536.512) 

Amortización del inmovilizado (49.001) (74.685) 

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado (582.333) - 

Otros resultados - 4.132 

Resultado de Explotación (918.274) (2.234.362) 

Resultado financiero (292.076) (74.699) 

Resultado antes de Impuestos (1.210.350) (2.309.061) 

Impuesto sobre beneficios - - 

Resultado del Ejercicio (1.210.350) (2.309.061) 

(*) No auditado ni revisión limitada del auditor 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

Importe neto de la cifra de negocio. 

 



 

Documento de Ampliación Reducido de Galil Capital RE Spain, SOCIMI, S.A.                                        Noviembre 2018 

 
 

 

| 18 | 

 

 

La totalidad del “Importe neto de la cifra de negocios” de GALIL proviene de la actividad de 

arrendamiento de inmuebles. 

 

Los ingresos por alquileres a 30 de junio de 2018 fundamentalmente aumentan al computarse en todo 

el periodo los arrendamientos de los edificios que se fueron adquiriendo a lo largo del 2017. 

 

Otros gastos de explotación. 

 

A continuación se detalla la partida de “Otros gastos de explotación”, que incluye los siguientes 

conceptos: 

 

Otros gastos de explotación (€) 30-06-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Servicios exteriores (450.624) (2.472.696) 

     Servicios profesionales (396.303) (2.400.827) 

     Suministros y otros servicios (18.459) (37.443) 

     Reparaciones y conservaciones (1.891) (24.237) 

     Primas de seguros (3.361) (9.314) 

     Servicios bancarios y similares (30.610) (875) 

Tributos (7.305) (57.031) 

Pérdidas, deterioro y variación provisiones op. comerciales  - (4.173) 

Otros gastos de gestión corriente - (2..612) 

Total Otros gastos de explotación (457.929) (2.536.512) 

(*) No auditado ni revisión limitada del auditor 

(**) Revisión limitada del auditor  

 

En el epígrafe de “Servicios Profesionales” se contabiliza principalmente el importe de los honorarios 

por los servicios que presta la Gestora, establecidos en el Investment Management Agreement (el 

Contrato de Gestión de Inversiones), cuyas principales características se detallan en el apartado 2.6.1 

del DIIM. En concreto a 30 de junio de 2018 los honorarios totales registrados son 2.107.744 euros 

con el siguiente desglose (i) 14.176 euros relacionados con el Set Up Fee devengado, (ii) 153.749 

euros relacionado con el Base Fee devengado, y (iii) 1.939.819 euros relacionado con el Performance 

Fee provisionado a dicha fecha, una vez recibido el informe de valoración de la cartera de inmuebles 

de la Compañía realizado Savills-Aguirre Newman (que fue publicado mediante Hecho Relevante el 

28 de junio de 2018). A 30 de junio de 2017 los honorarios totales fueron 210.911 euros resultado de 

(i) 71.003 euros de Set up Fee, y (ii) 139.908 euros de Base Fee. 

 

Bajo “Servicios profesionales” también están incluidos (i) los gastos correspondientes a la 

administración de los edificios y otros asesores (legal, servicios de contabilidad, relacionados con el 

MAB) por importe de 287.083 euros a 30 de junio de 2018 (185.392 euros a 30 de junio de 2017), y 

(ii) honorarios del Consejo por importe de 6.000 euros a 30 de junio de 2018 (0 euros a 30 de junio de 

2017).  

 

Amortización del inmovilizado. 
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Este epígrafe incluye la dotación de la amortización de las “Inversiones inmobiliarias” de la Sociedad. 

 

Tal y como se especifica en el apartado 2.6.1 del DIIM, GALIL amortiza sus “Inversiones inmobiliarias” 

siguiendo el método lineal, distribuyendo su coste de adquisición menos, en su caso, su valor residual 

entre los años de vida útil estimada (50 años). 

 

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado. 

 

A 30 de junio de 2017 la Sociedad realizó correcciones valorativas por importe de 582 miles euros en 

uno de sus inmuebles, tras la minusvalía puesta de manifiesto en una valoración independiente 

encargada, que se registran en la cuenta de resultados bajo el epígrafe de “Deterioro y resultado por 

enajenaciones de inmovilizado”. 

 

Resultado financiero. 

 

Resultado financiero (€) 30-06-2017(*) 30-06-2018 (**) 

Ingresos financieros 11 246 

Gastos financieros (292.087) (74.936) 

Diferencias de cambio - (9) 

Total Resultado financiero (292.076) (74.699) 

(*) No auditado ni revisión limitada del auditor 

(**) Revisión limitada del auditor 

 

Los “Ingresos financieros” corresponden principalmente a las “Inversiones financieras a corto plazo” y 

el “Efectivo y otros activos líquidos equivalentes” registrados en el “Activo Corriente” de la Sociedad. 

 

La partida de “Gastos financieros” a 30 de junio de 2018 son principalmente intereses por importe de 

72.429 euros de los tres préstamos con garantía hipotecaria suscritos por GALIL con entidades de 

crédito. 

2.4. 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. 

 

La última información financiera publicada por la Sociedad se corresponde con los estados financieros 

intermedios del periodo de seis meses finalizado el 30 de junio de 2018 (los cuales fueron formulados 

por el Consejo de Administración en fecha 24 de septiembre de 2018), y que han sido objeto de 

revisión limitada por el auditor. Estos estados financieros, descritos en el apartado 2.3 anterior y 

adjuntos como Anexo I al presente DAR, son los últimos disponibles a la fecha de publicación de este 

Documento. 
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No obstante, a continuación se adjunta también la cuenta de resultados de la Sociedad 

correspondiente al periodo de ocho meses finalizado el 31 de agosto de 2018: 

 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (€) 30-06-2018(*) 31-08-2018 (**) 

Importe neto de la cifra de negocio 375.456 533.502 

Otros ingresos de explotación 1.587 1.693 

Gastos de personal (4.340) (7.846) 

Otros gastos de explotación (2.536.512) (2.624.607) 

Amortización del inmovilizado (74.685) (105.322) 

Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado - - 

Otros resultados 4.132 4.237 

Resultado de Explotación (2.234.362) (2.198.343) 

Resultado financiero (74.699) (121.715) 

Resultado antes de Impuestos (2.309.061) (2.320.058) 

Impuesto sobre beneficios - - 

Resultado del Ejercicio (2.309.061) (2.320.058) 

(*) Revisión limitada del auditor 

(**) No auditado ni revisión limitada del auditor  

 

Además cabe destacar que con posterioridad al 30 de junio de 2018, GALIL ha continuado realizando 

nuevas inversiones en inmuebles y suscrito la financiación necesaria para poder llevar a cabo las 

mismas. En concreto: 

 

• El 9 de julio de 2018 la Sociedad formalizó la siguiente financiación (cuyos detalles fueron 

comunicados mediante el correspondiente Hecho relevante con fecha 11 de julio de 2018): 

1. Un préstamo bancario con Bankinter S.A. por importe de 2,5 millones de euros, vencimiento 

el 9 de julio de 2038, carencia de principal de 1 año y amortización posterior mensual. El tipo 

de interés es del 2,10% hasta el 9 de julio de 2019, y de Euribor a 1 año + 2,10% para el resto 

de la vigencia del mismo. El préstamo está garantizado con (i) una hipoteca del edificio 

propiedad de la Compañía en la calle Béjar 23 de Madrid y (ii) una cesión de los derechos de 

crédito correspondientes a los contratos de arrendamiento de ese inmueble, habiendo 

establecido como lugar de pago de dichos arrendamientos una cuenta bancaria, de la que la 

Sociedad podrá disponer libremente por el importe que, en su caso, excediera de cada cuota 

de préstamo, siempre y cuando se encuentre al corriente de pago del mismo. La Compañía 

está facultada para alquilar el inmueble hipotecado siempre que la renta anual capitalizada al 

6% cubra la responsabilidad total asegurada, teniendo que contar con la autorización de 

Bankinter, S.A. en caso de que el importe fuera menor. 

2. Un crédito con el Accionista Mayoritario por importe de 2 millones de euros, amortización al 

vencimiento el 10 de diciembre de 2019, y un tipo de interés fijo del 3%. 

La nueva financiación suscrita no tiene covenants financieros.  
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En el préstamo con Bankinter existen determinadas causas de resolución, como las que se 

detallan en la nota 7.2.2 de la memoria de los estados financieros intermedios a 30 de junio de 

2018. 

 

• El 17 de julio de 2018 la Sociedad formalizó en escritura pública la compra del edificio situado en 

la calle Escorial 9 de Barcelona por un precio de 3.850.000 euros, que fue financiada con la caja 

disponible por la Compañía tras la disposición de la financiación descrita en el párrafo anterior. 

El edificio tiene una superficie total construida (según el Catastro) de 1.603 m2, y cuenta con 2 

locales comerciales y 14 viviendas, los cuales están en su totalidad arrendados a la fecha de 

adquisición. Teniendo en cuenta el precio de compra y los m2 construidos del edificio, el precio 

por m2 adquirido asciende a 2.402 euros. Los detalles del edificio adquirido fueron comunicados 

mediante el correspondiente Hecho Relevante de fecha 18 de julio de 2018. 

 

• El 20 de julio de 2018 la Sociedad formalizó en escritura pública la compra del edificio situado en 

la calle Verdi 282 de Barcelona por un precio de 1.400.000 euros, que fue financiada con la caja 

disponible por la Compañía tras la disposición de la financiación descrita en el párrafo primero 

anterior. El edificio tiene una superficie total construida (según el Catastro) de 851 m2, y cuenta 

con 2 locales comerciales y 13 viviendas, de los cuales 10 viviendas están arrendadas a la fecha 

de adquisición. Teniendo en cuenta el precio de compra y los m2 construidos del edificio, el 

precio por m2 adquirido asciende a 1.645 euros. Los detalles del edificio adquirido fueron 

comunicados mediante el correspondiente Hecho Relevante de fecha 24 de julio de 2018. 

2.5. Previsiones o estimaciones de carácter numérico sobre ingresos y costes 

futuros. Información respecto al grado de cumplimiento. 

  

Con ocasión de la incorporación al MAB de GALIL en febrero de 2018, la Sociedad publicó en el 

apartado 2.16 del DIIM las previsiones o estimaciones correspondientes a la cuenta de pérdidas y 

ganancias para los ejercicios 2018 y 2019. Dichas previsiones fueron aprobadas por el Consejo de 

Administración de la Sociedad el 15 de enero de 2018. 

 

Con fecha 8 de agosto de 2018 la Sociedad publicó vía Hecho Relevante una actualización de las 

previsiones de la cuenta de pérdidas y ganancias para los ejercicios 2018 y 2019, aprobadas por el 

Consejo de Administración celebrado el 6 de agosto de 2018, que sustituyen a las publicadas en el 

DIIM. Tal y como se detalla en el Hecho Relevante, las nuevas previsiones principalmente tienen en 

consideración respecto a las incluidas en el DIIM que: 

 

• Se ha adelantado la adquisición de nuevos inmuebles por la Sociedad y la suscripción de la 

financiación necesaria para acometer las mismas (tal y como se describe en el apartado 2.4 del 

presente DAR y fue publicado mediante Hechos Relevantes el 11, 18 y 24 de julio de 2018), 

respecto a lo inicialmente estimado en las previsiones incluidas en el DIIM. 

 

• Se ha dotado por la Sociedad una provisión del “Performance fee” de la Gestora calculado de 

acuerdo a lo establecido en el Contrato de Gestión, una vez recibido el informe de valoración de 
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Savills-Aguirre Newman de fecha 26 de junio de 2018, en base a los estándares de valoración 

RICS, respecto a los inmuebles propiedad de la Sociedad a dicha fecha (que fue publicado 

mediante Hecho Relevante el 28 de junio de 2018). En las previsiones incluidas en el DIIM no se 

estimaba que la Gestora fuera a tener derecho al devengo del Performance fee durante los años 

2018 y 2019. 

 

Por tanto las previsiones aplicables para los ejercicios 2018 y 2019 son las publicadas en el Hecho 

Relevante de 8 de agosto de 2018, que se muestran a continuación: 

 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (miles €)  2018e(*)  2019e(*) 

Importe neto de la cifra de negocios  924  1.229 

Otros gastos de explotación  (2.427)  (671) 

        Performance fee Gestora  (1.663)  - 

        Otros gastos  (764)  (671) 

Amortización del inmovilizado  (183)  (233) 

Resultado de Explotación  (1.686)  325 

Resultado Financiero  (195)  (252) 

Resultado antes de Impuestos  (1.881)  73 

Impuesto sobre beneficios  -  - 

Resultado del ejercicio  (1.881)  73 

     

Resultado de Explotación  
(excluyendo Performance Fee) 

 (23)  325 

 (*) Cifras no auditadas ni objeto de revisión limitada por el auditor 

 

Para elaborar estas previsiones, GALIL ha tomado como base las siguientes principales hipótesis: 

 

Ingresos por arrendamientos 

 

En las estimaciones sobre ingresos para el año 2018 se asume: 

 

• El mantenimiento de los contratos de arrendamiento en vigor que tiene la Sociedad a finales de 

julio de 2018 (incluidos los de los 2 edificios recién adquiridos en la calle Escorial 9 y la calle Verdi 

282 de Barcelona). 

 

• La suscripción de nuevos arrendamientos en los edificios que tienen a julio de 2018 alguna vivienda 

o local desocupado, destacando sobre todo 11 viviendas en el edificio de la calle Granada de 

Madrid tras la reciente finalización de la reforma de las mismas. 

 

• En el edificio de Aulestia i Pijoan, tras la finalización de la instalación del ascensor prevista para 

finales de 2018, un incremento bruto de la renta en alguno de los contratos de arrendamiento del 

edificio de acuerdo con lo previsto en los mismos. 
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Respecto a las previsiones de ingresos por arrendamientos en el ejercicio 2019 se ha considerado: 

 

• El mantenimiento de los contratos de arrendamiento en vigor a finales de 2018. 

 

• La suscripción de nuevos arrendamientos en los edificios que se estima puedan tener alguna 

vivienda o local desocupado a finales de 2018, destacando sobre todo 3 viviendas en el edificio de 

la calle Córcega de Barcelona que todavía se encuentran ocupadas sin justo título y que se irían 

alquilando, tras su reforma, a medida que la Sociedad las vaya recuperando como resultado de 

los procesos de desahucio que están en marcha. 

 

Otros gastos de explotación 

 

Bajo el epígrafe “Otros gastos de explotación” se agrupan los costes de explotación de los inmuebles, 

los honorarios de la Gestora, los costes generales de la Sociedad, el IVA no recuperable por prorrata, 

así como las comisiones y gastos asociados a los nuevos préstamos. 

 

Coste de explotación de los inmuebles 

 

Los costes de explotación de los inmuebles incluyen principalmente (i) los costes directos de los 

inmuebles propiedad de la Sociedad, tales como reparaciones y mantenimiento, suministros, gastos 

de comunidad en su caso, IBI y seguros, que se estiman en aproximadamente el 8% de los ingresos 

por alquileres del ejercicio, así como (ii) los gastos en concepto de administración de fincas, previstos 

entre el 2,5% y 3% de los ingresos por alquileres de los edificios, de acuerdo a los contratos suscritos 

al respecto. 

 

Honorarios de la Gestora  

 

La estimación de los honorarios a percibir por la Gestora se corresponde, de acuerdo a lo establecido 

en el Contrato de Gestión, con (i) el Base Fee de los ejercicios 2018 y 2019 y (ii) el Performance Fee 

provisionado de la Gestora por importe de 1.663 miles de euros (según el cálculo detallado en el 

apartado 2.3 del presente DAR), una vez recibido por la Sociedad el informe de valoración de Savills-

Aguirre Newman de fecha 26 de junio de 2018, en base a los estándares de valoración RICS, respecto 

a los inmuebles propiedad de la Sociedad a dicha fecha. 

 

Costes generales 

 

Los costes generales incluyen principalmente gastos legales, auditorías, valoraciones, gastos 

relativos a la incorporación en el MAB (Asesor Registrado, Proveedor de Liquidez, entidad agente y 

llevanza del libro de accionistas, informes de due diligence), mantenimiento de la página web, 

desplazamientos, y remuneración del Consejo de Administración.   

 

Además, en el ejercicio 2018 también está incluida la estimación de gastos relacionados con la 

ampliación de capital objeto del presente DAR. 

 



 

Documento de Ampliación Reducido de Galil Capital RE Spain, SOCIMI, S.A.                                        Noviembre 2018 

 
 

 

| 24 | 

 

 

IVA no recuperable por prorrata 

 

Esta partida de gasto corresponde con la parte de IVA no deducible como consecuencia de la 

aplicación de la regla de prorrata.  

 

Comisiones y gastos asociados a nuevos préstamos  

 

De cara a financiar en parte la adquisición en julio de 2018 de los 2 inmuebles situados en la calle 

Escorial 9 y la calle Verdi 282 de Barcelona, la Sociedad suscribió dos nuevos préstamos (i) por 

importe de 2,5 millones de euros a largo plazo y garantía hipotecaria del edificio propiedad de la 

Sociedad en la calle Béjar 23 de Madrid, y (ii) por importe de 2 millones de euros a corto plazo, tal 

como se detalla en el Hecho Relevante publicado el 11 de julio de 2018, y en el apartado 2.4 del 

presente DAR.  

 

Amortización del inmovilizado 

 

El ritmo de amortización considerado en las previsiones para los años 2018 y 2019 es del 2% anual 

activado (precio de compra más gastos e impuestos necesarios para las adquisiciones, así como 

inversiones acometidas en los mismos) de los inmuebles en cartera de la Sociedad, en línea con el 

método lineal aplicado en los ejercicios 2016 y 2017. 

 

Resultado Financiero 

 

El “Resultado Financiero” se ha estimado para el ejercicio 2018 y 2019 asumiendo (i) para los 3 

préstamos hipotecarios con los que cuenta GALIL a 31 de diciembre de 2017, las condiciones 

económicas de los mismos que se detallan en el apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo, 

y (ii) para los 2 nuevos préstamos suscritos en julio de 2018, sus condiciones respectivas descritas en 

el Hecho Relevante publicado el 11 de julio de 2018 y en el apartado 2.4 del presente DAR. 

 

Las principales asunciones y factores que podrían afectar sustancialmente al cumplimiento de las 

previsiones o estimaciones se encuentran detallados en el apartado 2.23 del DIIM y en el apartado 

2.7 del presente DAR . Cabe destacar los siguientes: 

 

(a) Riesgo de que no se materialice en el tiempo estimado el arrendamiento y puesta en rentabilidad 

de los inmuebles que la Sociedad tiene desocupados. 

 

(b) Riesgo de estimación inexacta de las rentas de mercado. 

 

(c) Riesgo de desocupación de los inmuebles arrendados. 

 

(d) Riesgo de reducción del valor de los activos inmobiliarios. 

 

(e) Riesgo de incremento de los costes de terceros. 
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(f) Riesgo de que el valor de activos de la Sociedad se aprecie en el futuro, en base a los estándares 

de valoración RICs, y se devenguen Performance Fees adicionales a favor de la Gestora 

debiendo la Sociedad dotar el correspondiente gasto.  

 

En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular 6/2018 del MAB, la Sociedad publicó el 1 de octubre 

de 2018 junto con la información financiera semestral, el grado de cumplimiento de las previsiones 

para el ejercicio 2018 comparando la información financiera a 30 de junio de 2018 objeto de revisión 

limitada por el auditor con las previsiones para el año 2018 incluidas en el Hecho Relevante de 8 de 

agosto de 2018. 

 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (miles €)  
Cuentas  

30-06-2018(*) 
Estimación 

31-12-2018(**) 
Grado 

cumplimiento 

Importe neto de la cifra de negocios  376 924 41% 

Otros ingresos de explotación  2 - - 

Gastos de personal  (4) - - 

Otros gastos de explotación  (2.537) (2.427) 105% 

        Performance fee Gestora  (1.940) (1.663) 117% 

        Otros gastos  (597) (764) 78% 

Amortización del inmovilizado  (75) (183) 41%  

Otros resultados  4 - -  

Resultado de Explotación  (2.234) (1.686) -  

Resultado Financiero  (75) (195) 38%  

Resultado antes de Impuestos  (2.309) (1.881) -  

Impuesto sobre beneficios  - - -  

Resultado del ejercicio  (2.309) (1.881) - 

     

Resultado de Explotación 

(excluyendo Performance Fee) 

 
(294) (23) - 

(*) Cifras objeto de revisión limitada por el auditor 

(**) Cifras no auditadas ni objeto de revisión limitada por el auditor 

 

Cabe señalar que la desviación en el grado de cumplimiento en el epígrafe del Performance Fee a  30 

de junio de 2018 es debido a que bajo dicho apartado en las cuentas que han sido objeto de revisión 

limitada por parte del auditor a esa fecha está registrada una provisión total relacionada con el 

Performance Fee por importe de 1.940 miles de euros, que tal y como se detalla en el apartado 2.3 

del DAR incluye una provisión de 1.664 miles de euros correspondientes al honorario por Performance 

Fee y una provisión de 276 miles de euros correspondientes a impuestos no deducibles asociados al 

mismo por IVA que sería no deducible por la regla de prorrata, mientras que en la estimación a 31 de 

diciembre de 2018 bajo la provisión correspondiente al Performance Fee sólo está incluido el 

honorario por Performance Fee por importe de 1.664 miles de euros. 

 

La Sociedad considera que las previsiones del ejercicio 2018 publicadas en el Hecho Relevante de 8 

de agosto de 2018 son las vigentes a la fecha de este Documento, no obstante, la Compañía 
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procederá a actualizar las previsiones de 2018 y 2019 (y publicará las mismas mediante el 

correspondiente Hecho Relevante) tras: 

 

1. La celebración de la Junta General Extraordinaria de accionistas de GALIL, prevista para el 11 de 

diciembre de 2018 en primera convocatoria o al día siguiente en segunda convocatoria (tal como 

fue publicado mediante el correspondiente Hecho Relevante el 6 de noviembre de 2018, y cuyos 

acuerdos a adoptar se describen en el apartado 4 del presente DAR), en el supuesto de que la 

misma apruebe la propuesta de novación modificativa no extintiva del Investment Management 

Agreement suscrito el 12 de julio de 2017 entre la Sociedad y GC Nadlan Real Estate, S.L. (la 

Gestora) y la suscripción de un contrato nuevo de prestación de servicios a la gestión (Service 

Management Agreement) entre la Sociedad y Galil Capital Finance Ltd. 

 

2. La conclusión de la ampliación de capital objeto del presente DAR, en función de los nuevos fondos 

que finalmente sean captados. 

2.6. Declaración sobre el capital circulante.  

 

De conformidad con lo dispuesto en la Circular MAB 4/2018, al no haber trascurrido más de doce 

meses desde la declaración sobre el capital circulante recogida en el apartado 2.20 del DIIM, no se 

hace declaración alguna al respecto puesto que se considera que las conclusiones expuestas en el 

DIIM de febrero de 2018 siguen siendo válidas. 

2.7. Factores de riesgo. Actualización de los factores de riesgo incluidos en el 

Documento Informativo de Incorporación. 

 

Los factores de riesgo existentes no difieren sustancialmente de los incluidos en el DIIM de febrero 

de 2018, alguno de los cuales ha sido actualizado para reflejar la situación actual de GALIL una vez 

incorporada al MAB. 

 

Estos riesgos no son los únicos a los que la Sociedad podría tener que hacer frente. Hay otros riesgos 

que, por su mayor obviedad para el público en general, no fueron tratados en el DIIM. 

 

Además de toda la información expuesta en este DAR y antes de adoptar la decisión de invertir 

adquiriendo acciones de la Sociedad, deben tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se 

describieron en el DIIM, que podrían afectar de manera adversa al negocio, los resultados, las 

perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial del Emisor. 

 

Además, podría darse el caso de que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados 

como relevantes en el momento actual, pudieran tener un efecto en el negocio, los resultados, las 

perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial del Emisor. 

 

A continuación se indican los factores de riesgo incluidos en el DIIM que se han actualizado: 



 

Documento de Ampliación Reducido de Galil Capital RE Spain, SOCIMI, S.A.                                        Noviembre 2018 

 
 

 

| 27 | 

 

 

 

Riesgo en caso de incumplimiento de las obligaciones derivadas de la financiación. 

 

GALIL tiene suscritos 4 préstamos con entidades bancarias y 1 crédito con el Accionista Mayoritario, 

tal y como se indica en los apartados 2.3 y 2.4 del presente DAR. El saldo vivo total de esta 

financiación a 31 de agosto de 2018 asciende a 10.812.123 euros, importe que representa un 

apalancamiento del 29,5%, calculado sobre (i) el valor de los activos de la Sociedad a 5 de junio de 

2018 (31.361.000 euros), según el informe emitido por Savills-Aguirre Newman con fecha 26 de junio 

de 2018, más (ii) el precio de los 2 edificios adquiridos posteriormente en julio de 2018 (5.250.000 

euros), situados en la calle Escorial y calle Verdi de Barcelona. 

 

El ratio de cobertura del servicio de la financiación bancaria a 30 de junio de 2018 y a 30 de junio de 

2017 es de -1,40 veces y -2,11 veces respectivamente, calculado como el EBITDA de la Sociedad 

durante el respectivo periodo (-219.858 euros en los seis primeros meses de 2018 y -286.940 euros 

en los 6 primeros meses de 2017) sobre la suma del principal (84.871 euros a 30 de junio de 2018 y 

82.664 euros a 30 de junio de 2017) y los intereses (72.429 euros a 30 de junio de 2018 y 53.007 

euros a 30 de junio de 2017) abonados a las entidades bancarias durante cada periodo; entendiendo 

EBITDA como el importe resultante de restar al “Resultado de Explotación” los siguientes epígrafes 

de la cuenta de resultados (i) “Amortización de inmovilizado”, (ii) “Deterioro y resultado por 

enajenaciones del inmovilizado” y (iii) en “Otros gastos de explotación” la provisión registrada en 

concepto de Performance Fee (1.939.819 euros a 30 de junio de 2018 y 0 euros a 30 de junio de 

2017). 

 

Los préstamos con entidades bancarias cuentan con (i) la garantía hipotecaria de los inmuebles de la 

Sociedad situados en las calles Granada 12 y Bejar 23 de Madrid, y en las calles Unió 28, Bretón de 

los Herreros 14-16 y Aulestia i Pijoan 4-6 de Barcelona, así como con (ii) la cesión de los derechos de 

crédito de los arrendamientos de los edificios de la calle Bejar 23 de Madrid y las calles Bretón de los 

Herreros 14-16 y Aulestia i Pijoan 4-6 de Barcelona. 

 

Los contratos de financiación no tienen covenants financieros y las condiciones y obligaciones que 

resultan de los mismos se corresponden con las habituales de mercado, salvo la necesidad de contar 

con la autorización de Bankinter, S.A. en caso de que la Compañía quiera alquilar (i) los edificios 

hipotecados de la calle Bretón de los Herreros 14-16 y la calle Aulestia i Pijoan 4-6 por un precio 

inferior a 13.463,02 euros y una renta anual que capitalizada al 6% no cubra la responsabilidad total 

asegurada, o (ii) los inmuebles hipotecados de la calle Granada 12 y la calle Bejar 23 de Madrid a una 

renta anual que capitalizada al 6% no cubra la responsabilidad total asegurada (condiciones cumplidas 

por la Sociedad a la fecha de este DAR). Además, en los préstamos existen determinadas causas de 

resolución, detalladas en la nota 7.2.2 de la memoria de los estados financieros intermedios a 30 de 

junio de 2018. 

 

De conformidad con los términos de dichas financiaciones, el incumplimiento de determinadas 

obligaciones de la Sociedad puede llevar aparejada la resolución anticipada de las mismas, el 

vencimiento anticipado de las obligaciones de pago de la Compañía y la ejecución de las hipotecas. 
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Tales circunstancias podrían afectar negativamente al negocio, a los resultados, a las perspectivas o 

a la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

Riesgo por potencial incremento de los tipos de interés. 

 

En lo relativo a los tipos de interés, la financiación del Emisor con las entidades bancarias (8.812.123 

euros a 31 de agosto de 2018, 969.894 euros con Banco de Sabadell, S.A. y 7.842.229 euros con 

Bankinter, S.A.) se encuentra referenciada a tipos de interés variable (con un máximo del 9% en el 

préstamo con Banco de Sabadell, S.A.). Este hecho implica que la Compañía está expuesta a las 

fluctuaciones de tipos de interés, por lo que un incremento de los mismos podría resultar en un 

aumento de los costes de financiación relativos al endeudamiento existente, lo que podría afectar 

negativamente al negocio, a los resultados, a las perspectivas o a la situación financiera, económica 

o patrimonial de GALIL. 

 

Riesgo por la vinculación efectiva entre miembros de Consejo de Administración de la 

Sociedad y la Gestora pudiendo dar lugar a conflictos de interés. 

  

A la fecha del presente Documento Informativo, dos de los tres miembros del Consejo de 

Administración de GALIL, D. Jerry Zwi Mandel (Presidente del Consejo de Administración) y D. Alberto 

Antolí Méndez (Consejero) tienen vinculación directa con la Gestora, al ser D. Jerry Zwi Mandel 

propietario, fundador y Administrador mancomunado de la Gestora y D. Alberto Antolí Méndez 

Administrador mancomunado de la misma. Por tanto, existe un control de gestión efectivo de la 

Gestora sobre la Sociedad, a través de su Consejo de Administración, pudiendo dar lugar a conflictos 

de interés.  

 

De cara a evitar tales conflictos, tal como se indica en el apartado 2.6.1 del DIIM, está previsto en el 

Contrato de Gestión de Inversiones el compromiso de la Gestora de no adquirir ningún activo 

propiedad de una persona o entidad vinculada a la misma, así como el del Equipo de Gestión a 

informar a la Sociedad de cualesquier tipo de interés personal que pudiera tener en una operación 

presentada por la Gestora.  

 

Así mismo, tal como se señala en el apartado 2.17.1 del DIIM, la LSC impone a los consejeros el 

deber de comunicar al Consejo de Administración cualquier situación de conflicto, directo o indirecto, 

que pudieran tener con el interés de la Sociedad, y que el administrador afectado se abstenga de 

intervenir en los acuerdos o decisiones relativos a la operación a que el conflicto se refiera. Igualmente, 

los consejeros deben comunicar la participación directa o indirecta que, tanto ellos como las personas 

vinculadas a los mismos, tuvieran en el capital de una sociedad con el mismo, análogo o 

complementario género de actividad al que constituya el objeto social de la Compañía, y comunicar 

igualmente los cargos o las funciones que en ella ejerzan. 

 

Riesgo por la influencia del Accionista Mayoritario. 

 

El Accionista Mayoritario a la fecha del presente DAR tiene una participación directa en el capital social 

del Emisor del 54,81% y ostentaría una participación directa del 38,75% en caso de que la ampliación 
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se suscribiese íntegramente y él no suscribiese nuevas acciones. Los intereses del Accionista 

Mayoritario pueden ser distintos del resto de accionistas, lo que implica que podría influir 

significativamente en la adopción de acuerdos por la Junta General de Accionistas. 

 

Riesgo de concentración de la actividad en determinados tipos de activos y zonas geográficas. 

 

La Sociedad tiene centradas sus inversiones en propiedades de uso residencial y comercial 

localizadas en Barcelona y Madrid; en concreto a la fecha del presente DAR, según datos del Catastro, 

un 68% de la superficie construida está en Barcelona y el 32% en Madrid. 

 

En este sentido la inversión en acciones de la Sociedad puede presentar un mayor riesgo que las 

inversiones en empresas que tengan carteras de inversión más diversificadas que la suya.  

 

Riesgo por retraso o, en su caso, la no obtención de determinadas licencias, permisos,  

autorizaciones y certificados en relación con los activos inmobiliarios de la Sociedad. 

 

La Sociedad y/o los arrendatarios de sus activos inmobiliarios podrían estar obligados a obtener, 

renovar o actualizar determinadas licencias, permisos, o autorizaciones. Dado que la concesión de 

tales licencias o permisos por parte de las autoridades puede prolongarse en el tiempo o incluso no 

producirse, la Sociedad podría ver limitada o impedida la posibilidad de explotar sus activos 

inmobiliarios.  

 

Además la Sociedad podría estar obligada a obtener, renovar o actualizar determinados certificados 

en relación con los activos inmobiliarios de la Sociedad.  

 

Todo ello podría provocar un impacto negativo en las actividades, los resultados y la situación 

financiera de la Sociedad. 

 

Tal como se indica en el apartado 2.6.1 del DIIM, dada la antigüedad de los edificios de GALIL los 

mismos tienen que pasar la Inspección Técnica de Edificios (“ITE”) y obtener el Certificado de Aptitud 

Técnica cada 10 años. A la fecha del presente DAR (i) del edificio sito en calle Unió 28 de Barcelona 

hay un informe de ITE de fecha 16 de diciembre de 2017 en el que se señalan deficiencias (ninguna 

de ellas calificadas como muy graves o graves y algunas calificadas como importantes y leves, sin 

representar de acuerdo con la normativa aplicable las deficiencias importantes un riesgo inminente ni 

para la estabilidad del edificio ni para la seguridad de las personas) estando la Sociedad en proceso 

de reparar dichas deficiencias, para lo que dispone hasta el 16 de diciembre de 2019 de cara a 

acreditar su cumplimiento, (ii) de cada uno de edificios situados en la calle Bretón de los Herreros 14-

16 y la calle Aulestia i Pijoan 4-6 de Barcelona hay un informe de ITE de fecha 20 de septiembre de 

2016 en el que se señalan deficiencias (ningunas de ellas calificadas como muy graves o graves y 

algunas calificadas como importantes y leves), habiendo la Sociedad finalizado la reparación de 

dichas deficiencias y acreditado su cumplimiento, (iii) de los edificios ubicados en la calle Córcega 

689, la calle Escorial 9, y la calle Verdi 282 de Barcelona no consta la existencia de informe de ITE, 

habiendo encargado la Sociedad a un técnico su tramitación. De acuerdo con los informes emitidos 

por este técnico, en inspección técnica realizada a cada edificio para la redacción de la ITE (sin 
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considerar las dependencias ocupadas sin justo título a las que no pudo acceder en el edificio de la 

calle Córcega) ha comprobado que no existe ninguna deficiencia calificada como muy grave o grave 

conforme a la normativa aplicable (Decreto 67/2015, de 5 de mayo), es decir, que presenten un riesgo 

inminente para la estabilidad de los edificios o para la seguridad de las personas. 

 

Los edificios de la Sociedad que carecen de ITE favorable suman 92 activos (entre locales y 

viviendas), que representan el 56% del total de 164 inmuebles que configuran la cartera de la 

Compañía. 

 

Las inversiones llevadas a cabo para corregir las deficiencias indicadas en los informes de ITE de los 

edificios de la calle Bretón de los Herreros 14-16 y Aulestia i Pijoan 4-6 de Barcelona han ascendido 

en el año 2018 a un coste total aproximado para la Sociedad de 142 miles de euros (IVA no incluido), 

y las señaladas en el informe de ITE del edificio de la calle Unió 28 de Barcelona podrían suponer en 

el año 2019 un coste total aproximado de 121 miles de euros (IVA incluido). 

 

La no disposición de la ITE favorable en un edificio no imposibilita la explotación mediante 

arrendamiento de sus viviendas y locales, salvo que el edificio tenga deficiencias muy graves o graves 

que conlleve como medida cautelar el desalojo del edificio, si bien desde la perspectiva administrativa 

no contar con la ITE en un edificio podría suponer la imposición de sanciones a la Sociedad, además 

de las infracciones que pudiera suponer el no tener el edificio en condiciones de seguridad y/o 

salubridad. 

 

Los edificios sin ITE de la Compañía son los situados en la calle Córcega, la calle Escorial y la calle 

Verdi de Barcelona, habiendo encargado a un técnico su tramitación, por lo que en caso de que se 

iniciará un procedimiento sancionador en relación con dicho inmueble podría defenderse la 

improcedencia de sanción alguna o su calificación como leve (sancionable con una multa de 3.000 a 

9.000 euros), si bien ello dependerá del criterio de la Administración competente. No obstante, en 

principio la falta de ITE está tipificada como infracción grave en el artículo 124 de la Ley 18/2007, de 

28 de diciembre, y las infracciones graves pueden ser sancionadas con una multa de 9.000€ a 

90.000€, de acuerdo con el artículo 118 de dicha Ley 18/2007. 

 

Riesgo por la ocupación sin justo título de viviendas de la Sociedad. 

 

A fecha del presente DAR, 2 viviendas del edificio propiedad de GALIL situado en la calle Córcega 

689 están ocupadas sin justo título. Estas 2 viviendas representan el 1,2% sobre un total de 164 

inmuebles que configuran la cartera de la Compañía, estimándose por la misma que, una vez 

reacondicionadas, cuando se desalojen se podría alquilar cada vivienda por aproximadamente 850 

euros al mes.  

 

La Sociedad tiene en marcha sendos procedimientos de desahucio sobre las 2 viviendas ocupadas 

sin justo título, que se encuentran en diferentes fases procesales (i) en un caso, se obtuvo sentencia 

favorable y está pendiente de fecha de lanzamiento, y (iii) en el otro, igualmente se obtuvo sentencia 

favorable pero los ocupantes presentaron recurso de apelación, al cual la Sociedad ha presentado 

oposición. A medida que se vayan desalojando las 2 viviendas, la Compañía tiene intención de 
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reacondicionar las mismas para su arrendamiento, estimándose la inversión que aproximadamente 

sería necesario acometer en 20 miles de euros (IVA no incluido) por cada una.  

 

En el caso de que la Sociedad tuviera retrasos o dificultades para desalojar a estos terceros o 

aumentara el número de casos, podría conllevar un impacto negativo en las actividades, los resultados 

y valoración de la Compañía.  

 

Riesgo de no ejecución de las previsiones. 

 

Tal como se detalla en el Hecho Relevante publicado el 8 de agosto de 2018 y en el apartado 2.5 del 

presente DAR, la Sociedad ha incluido previsiones para los ejercicios 2018 y 2019. El cumplimiento 

de las mismas estará condicionado por, entre otras cuestiones, la materialización de las asunciones 

contempladas. 

 

El potencial inversor debe tener en cuenta que existen una serie de factores de riesgo, detallados en 

el Hecho Relevante de fecha 8 de agosto de 2018 y en el presente DAR, que podrían afectar 

sustancialmente al cumplimiento de las previsiones de la Sociedad, lo que afectaría de esta manera 

a la situación financiera y valoración de la Compañía. 

 

Riesgo asociado a la valoración de las acciones y de la cartera de los activos inmobiliarios de 

la Sociedad. 

 

Tal como se indica en el apartado 2.1 del presente DAR, BDO ha emitido con fecha 12 de julio de 

2018 un informe de valoración independiente de las acciones de la Sociedad a 31 de mayo de 2018 

(que fue publicado el 8 de agosto de 2018 como Hecho Relevante en el MAB). Esta valoración se 

fundamenta en numerosas hipótesis sin confirmar, así como en las proyecciones financieras de la 

Compañía consideradas por BDO en su informe y en el informe de valoración de los inmuebles de la 

Sociedad a 5 de junio de 2018 emitido por Savills-Aguirre Newman con fecha 26 de junio de 2018 

(que fue publicado mediante Hecho Relevante el 28 de junio de 2018, y no incluye los edificios 

situados en la calle Escorial y calle Verdi de Barcelona que fueron adquiridos posteriormente en julio 

de 2018). Por tanto, dicha valoración no puede tomarse como una estimación  o aproximación de los 

precios a los que las acciones del Emisor podrían venderse en el MAB ni como una garantía de los 

precios que podrían conseguirse en caso de que la Sociedad decidiese vender sus activos en el 

mercado. 

 

A efectos aclaratorios, tanto las hipótesis de ingresos como las de gastos adoptadas por BDO son 

independientes a las llevadas a cabo por la Sociedad. En caso de que el mercado o los activos no 

evolucionaran conforme a las hipótesis adoptadas por BDO, esto podría llegar a impactar en el valor 

de los activos y, por ende, de la propia Compañía. 

 

Adicionalmente, la valoración de la cartera inmobiliaria de la Sociedad realizada por Savills-Aguirre 

Newman no puede interpretarse como estimación o indicación de los precios que podrían obtenerse 

en caso de que la Compañía vendiese los activos en el mercado. 
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Falta de liquidez de las acciones y riesgo de recuperación del 100% de la inversión. 

 

Hasta la fecha las acciones de la Sociedad han tenido una reducida liquidez y pueden seguir 

teniéndola. 

 

En este sentido, la inversión en las acciones del Emisor es considerada como una inversión que 

conlleva una liquidez menor que la inversión en compañías cotizadas en un mercado regulado y por 

consiguiente los inversores han de tener en cuenta que (i) la inversión puede ser difícil de deshacer, 

no existiendo garantías de que los inversores vayan a recuperar el 100% de su inversión, y (ii) el valor 

de la inversión en la Compañía puede aumentar o disminuir, pero el precio de mercado de las acciones 

puede no reflejar el valor intrínseco de GALIL. 

3. INFORMACIÓN RELATIVA A LA AMPLIACIÓN DE CAPITAL. 

3.1. 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. En caso de 

que se trate de un aumento de capital con aportaciones no dinerarias 

(incluyendo aumentos de capital por compensación de créditos), breve 

descripción de la aportación, incluyendo menciones a la existencia de 

informes de valoración e indicación de la disponibilidad de los mismos. 

 

A la fecha del presente DAR, el capital social de GALIL asciende a 20.799.860 euros, representado 

por 2.079.986 acciones de 10 euros de valor nominal cada una. Todas las acciones tienen los mismos 

derechos económicos y políticos. 

 

Al amparo de la delegación conferida por la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el 

día 24 de septiembre de 2018, en los términos previstos en el artículo 297.1.b) de la Ley de 

Sociedades de Capital, el Consejo de Administración de la Sociedad acordó, en su sesión celebrada 

el 2 de octubre de 2018, aumentar el capital social de la Sociedad en los términos y condiciones que 

seguidamente se detallan (la “Ampliación de Capital”). 

 

Importe de la emisión y acciones que se emitirán 

 

El Consejo de Administración de GALIL ha acordado aumentar el capital social hasta un máximo de 

8.622.600 euros, mediante la emisión y puesta en circulación de hasta un máximo de 862.260 

acciones ordinarias de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, de la misma clase y serie que las 

acciones actualmente en circulación y representadas mediante anotaciones en cuenta (las “Nuevas 
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Acciones”), numeradas de la 2.079.987 a la 2.942.246, ambas inclusive. Dicha ampliación de capital 

será desembolsada mediante aportaciones dinerarias. 

 

Asimismo, ha acordado emitir las acciones a un tipo de emisión por acción de 12 euros (el “Precio de 

Suscripción”) de los cuales 10 euros se corresponden con el valor nominal unitario de las acciones 

y 2 euros con la correspondiente prima de emisión por acción. 

 

El importe total efectivo de la emisión (que incluye valor nominal y prima de emisión) ascenderá a un 

máximo de 10.347.120 euros, de los cuales 8.622.600 euros son de cifra de capital social (nominal) y 

1.724.520 euros son de prima de emisión, en caso de que la ampliación sea suscrita íntegramente. 

 

Las Nuevas Acciones gozarán de los mismos derechos políticos y económicos que las acciones de 

GALIL actualmente en circulación. La legitimación para el ejercicio de los derechos del accionista se 

obtendrá mediante la inscripción de las Nuevas Acciones en el registro contable, cuya llevanza 

corresponde a Iberclear y sus entidades participantes. 

 

Capital resultante de la ampliación 

 

De suscribirse íntegramente la ampliación de capital, el capital social de GALIL resultante será de 

29.422.460 euros, dividido en 2.942.246 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, 

todas ellas de la misma clase y serie, acumulables e indivisibles numeradas del 1 al 2.942.246, ambas 

inclusive. Se ha contemplado la posibilidad de suscripción incompleta con lo que el capital quedará 

efectivamente ampliado solo en la parte que resulte suscrita y desembolsada una vez concluido el 

periodo de suscripción de las acciones de nueva emisión que se describe posteriormente. 

3.2. Descripción de la fecha de inicio y del periodo de suscripción de las 

acciones de nueva emisión. 

 

El proceso de suscripción de las nuevas acciones está estructurado en dos periodos, según se detalla 

a continuación: 

 

• Periodo de Suscripción Preferente; y 

• Periodo de Asignación Discrecional. 

 

Periodo de suscripción preferente  

 

a) Derechos de Suscripción Preferente 

 

Se reconoce el derecho de suscripción preferente a los titulares de las acciones de la Sociedad, de 

conformidad con lo previsto en el artículo 304 de la Ley de Sociedades de Capital. 
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Tendrán derecho a la suscripción preferente de las Nuevas Acciones, en la proporción de 42 acciones 

nuevas por cada 100 acciones antiguas (la “Relación de Canje”), los accionistas que hayan adquirido 

acciones hasta el segundo día hábil siguiente a aquel en que se efectúe la publicación del anuncio de 

la ampliación de capital en el BORME (el “Anuncio de Aumento de Capital”) y cuyas operaciones 

se hayan liquidado en los registros contables de Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, 

Compensación y Liquidación de Valores, S.A.U. (“Iberclear”) hasta el cuarto día hábil siguiente de la 

mencionada publicación del Anuncio de Aumento de Capital (los “Accionistas Legitimados”), 

quienes podrán, durante el Período de Suscripción Preferente (según este término se define 

ulteriormente), ejercer el derecho a suscribir un número de acciones nuevas en proporción a la 

Relación de Canje. Asimismo, tendrán derecho de suscripción preferente los inversores que adquieran 

tales derechos en el mercado en una proporción suficiente para suscribir Nuevas Acciones (los 

“Inversores”). 

 

A la fecha precedente a la de la celebración del Consejo de Administración de 2 de octubre de 2018, 

el número de acciones en autocartera asciende a 26.900, que representan un total del 1,29% del 

capital social de GALIL previo a la ampliación. 

 

Los derechos de suscripción preferente inherentes a las acciones mantenidas en autocartera se 

atribuirán proporcionalmente al resto de las acciones en que se divide el capital social de la Sociedad. 

Es decir, se han descontado del número total de acciones emitidas y en circulación a los efectos de 

calcular la Relación de Canje. 

 

A los efectos de que la proporción entre acciones nuevas y antiguas sea entera, el accionista D. Jerry 

Zwi Mandel ha renunciado a los derechos de suscripción preferente correspondientes a 86 acciones 

de su titularidad, ante la entidad participante en Iberclear depositaria de sus acciones. En 

consecuencia, dada la autocartera y esta renuncia, las acciones que tendrán derecho de suscripción 

preferente serán 2.053.000.  

 

Con objeto de no suspender la actividad del Proveedor de Liquidez y de que sea igual el número de 

acciones en autocartera en la fecha precedente a la del Consejo de Administración de 2 de octubre 

de 2018 y en la fecha en que se inscriban los derechos de suscripción preferente a favor de sus 

titulares en sus respectivas cuentas, el accionista D. Jerry Zwi Mandel, titular de 25.900 acciones a la 

fecha del citado Consejo, se compromete a comprar o vender a GALIL las acciones correspondientes 

mediante una aplicación al tipo de emisión de esta ampliación 

 

En cualquier caso, cada nueva acción suscrita en ejercicio del derecho de suscripción preferente 

deberá ser desembolsada al Precio de Suscripción, esto es, 12 euros. 

 

Los derechos de suscripción preferente serán transmisibles en las mismas condiciones que las 

acciones de que deriven, de conformidad con lo previsto en el artículo 306.2 de la LSC. En 

consecuencia, tendrán derecho de suscripción preferente los accionistas que no hubieran transmitido 
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sus derechos de suscripción preferente (los Accionistas Legitimados), y los terceros inversores (los 

Inversores) que adquieran tales derechos en el mercado en una proporción suficiente para suscribir 

nuevas acciones. 

 

b) Plazo para el ejercicio de los derechos de suscripción preferente 

 

De conformidad con lo previsto en el artículo 305.2 de la LSC el periodo de suscripción preferente 

para los Accionistas Legitimados y los Inversores indicados en el apartado a) anterior, se iniciará el 

tercer día hábil siguiente a la fecha de publicación del Anuncio de Aumento de Capital en el BORME, 

y finalizará transcurrido un mes desde esa fecha (el “Periodo de Suscripción Preferente”). 

 

c) Mercado de derechos de suscripción preferente 

 

En virtud del acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad celebrada el 

24 de septiembre de 2018 y de la reunión del Consejo de Administración de la Sociedad celebrada el 

2 de octubre de 2018, la Sociedad solicitará la incorporación de los derechos de suscripción preferente 

al MAB, y que los mismos sean negociables en el segmento de SOCIMI del MAB a partir del tercer 

día hábil siguiente a aquel que se efectúe la publicación del Anuncio de Aumento de Capital en el 

BORME, inclusive, y durante el plazo de cinco (5) días hábiles. Todo ello queda supeditado a la 

adopción del oportuno acuerdo de incorporación de los derechos de suscripción preferente por parte 

del Consejo de Administración del MAB y la publicación de la correspondiente Instrucción Operativa. 

 

d) Procedimiento para el ejercicio del derecho de suscripción preferente 

 

Para ejercer los derechos de suscripción preferente, durante el Período de Suscripción Preferente, los 

Accionistas Legitimados y los Inversores indicados anteriormente deberán dirigirse a la entidad 

participante de Iberclear en cuyo registro contable tengan inscritos los derechos de suscripción 

preferente, manifestando su voluntad de suscribir las acciones nuevas que conforme a la Relación de 

Canje les corresponda e indicando si desean suscribir adicionalmente más acciones en caso de 

haberlas (esto es, las Acciones Sobrantes, tal y como este término se define más adelante). 

 

Las órdenes que se cursen referidas al ejercicio de derechos de suscripción preferente se entenderán 

formuladas con carácter firme, irrevocable e incondicional y conllevarán la suscripción de Nuevas 

Acciones a las que se refieren. Igualmente, las peticiones relativas a la solicitud de acciones 

adicionales durante el Periodo de Suscripción Preferente se entenderán formuladas con carácter 

firme, irrevocable e incondicional, dejando a salvo la facultad del Consejo de Administración de la 

Sociedad de decidir su adjudicación.    

 

El número de acciones que se podrá suscribir será en todo caso un número entero positivo, sin 

decimales ni fracciones, que resultará de aplicar la Relación de Canje y cada acción suscrita deberá 

ser desembolsada al precio de doce euros (12€) por acción. 
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El desembolso íntegro del importe de suscripción de las acciones suscritas en ejercicio del derecho 

de suscripción preferente se hará efectivo en el momento de presentar la solicitud de suscripción a 

través de las entidades participantes de Iberclear ante las que se cursen las correspondientes 

órdenes. 

 

e) Comunicaciones a la Entidad Agente 

 

La Entidad Agente es Banco de Sabadell, S.A. Las entidades participantes en Iberclear comunicarán 

a la Entidad Agente durante el Periodo de Suscripción Preferente el número total de nuevas acciones 

suscritas en ejercicio del derecho de suscripción preferente y, en su caso, el número total de acciones 

adicionales cuya suscripción se haya solicitado.  

 

Una vez finalizado el Período de Suscripción Preferente, la Entidad Agente, en el plazo de cinco (5) 

días hábiles: 

(i) Verificará el efectivo desembolso efectuado, y 

(ii) Determinará si hubieran quedado acciones no suscritas (las “Acciones Sobrantes”) 

 

En caso de que se apreciase algún defecto en los aspectos indicados anteriormente, la Entidad 

Agente comunicará dicho extremo a la entidad participante en Iberclear afectada dentro del plazo 

antes indicado para que en un nuevo plazo de dos (2) días hábiles subsane el defecto detectado. Si 

en dicho plazo no fuera subsanado el defecto, se entenderá que el accionista renuncia totalmente al 

derecho de suscripción preferente que le asiste. 

 

La Entidad Agente reportará seguidamente al Consejo de Administración de la Sociedad. 

 

Los derechos de suscripción preferente no ejercitados se extinguirán automáticamente a la finalización 

del Periodo de Suscripción Preferente. 

 

Periodo de Asignación Discrecional 

 

Si, tras el Periodo de Suscripción Preferente, la Entidad Agente pusiera en conocimiento del Consejo 

de Administración de la Sociedad que quedan Acciones Sobrantes, se abrirá un periodo de suscripción 

adicional de las acciones (el “Período de Asignación Discrecional”). 

 

El Periodo de Asignación Discrecional se iniciará el día hábil siguiente al de finalización de los plazos 

indicados en el apartado anterior sobre el Periodo de Suscripción Preferente, y tendrá una duración 

máxima de treinta (30) días naturales. 

 

Durante este periodo, el Consejo de Administración de la Sociedad podrá ofrecer las Acciones 

Sobrantes entre terceros inversores en España y fuera de España, según la normativa aplicable en 
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cada país. Los terceros inversores podrán presentar peticiones de suscripción de acciones de 

adjudicación discrecional ante la Entidad Agente. Las peticiones de suscripción realizadas durante 

este Periodo de Asignación Discrecional serán firmes, incondicionales e irrevocables, dejando a salvo 

la facultad del Consejo de Administración de la Sociedad de decidir su adjudicación.  

 

Finalizado el Período de Asignación Discrecional, el Consejo de Administración de la Sociedad en 

atención a las peticiones de terceros inversores recibidas y a las peticiones de los Accionistas 

Legitimados e Inversores que hubieran manifestado su voluntad de suscribir Acciones Sobrantes 

durante el Período de Suscripción Preferente, decidirá discrecionalmente la distribución de acciones 

a favor de los interesados, sin que en ningún caso tenga la consideración de oferta pública de acuerdo 

con el artículo 38.1 del Real Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre. 

 

La Sociedad comunicará la asignación definitiva de dichas acciones a la Entidad Agente a la 

finalización del Periodo de Asignación Discrecional y notificará a los accionistas o inversores 

adjudicatarios el número de Nuevas Acciones que les ha sido asignado en el Periodo de Asignación 

Discrecional.  

 

Una vez comunicadas las asignaciones de acciones de adjudicación discrecional a los accionistas o 

inversores, sus peticiones se convertirán en órdenes de suscripción en firme. 

 

El desembolso de las acciones asignadas en el Período de Asignación Discrecional deberá realizarse 

no más tarde de las 48 horas del siguiente día hábil respecto a la notificación de adjudicación de las 

Acciones Sobrantes. 

 

Entrega de las acciones 

 

Cada uno de los suscriptores de las Nuevas Acciones de GALIL objeto de la presente ampliación de 

capital tendrá derecho a obtener de la entidad participante, ante la que haya tramitado la suscripción, 

una copia firmada del boletín de suscripción, según los términos establecidos en el artículo 309 de la 

LSC. 

 

Dichos boletines de suscripción no serán negociables y tendrán vigencia hasta que se asignen los 

saldos de valores correspondientes a las acciones nuevas suscritas, sin perjuicio de su validez a 

efectos probatorios, en caso de potenciales reclamaciones o incidencias. 

 

Una vez finalizado el Período de Asignación Discrecional, desembolsadas aquellas Nuevas Acciones 

que se hubieran suscrito hasta la fecha y expedido el certificado acreditativo del ingreso de los fondos 

en la cuenta bancaria a nombre de GALIL en la Entidad Agente, se declarará cerrada y suscrita la 

ampliación de capital y se procederá a otorgar la correspondiente escritura de ampliación de capital 

ante Notario para su posterior inscripción en el Registro Mercantil de Barcelona. Efectuada dicha 

inscripción se depositará un testimonio notarial de la escritura inscrita en Iberclear y en el MAB. 



 

Documento de Ampliación Reducido de Galil Capital RE Spain, SOCIMI, S.A.                                        Noviembre 2018 

 
 

 

| 38 | 

 

 

 

La Sociedad comunicará al MAB a través de Hecho Relevante, el resultado de la suscripción 

correspondiente al Periodo de Suscripción Preferente, y al Periodo de Asignación Discrecional (si éste 

llegara a abrirse). Adicionalmente, comunicará el hecho de haber otorgado la escritura pública 

correspondiente, mediante la publicación de hecho relevante, lo antes posible tras la finalización del 

último de los periodos referidos, según sea el caso. 

 

En cuanto a las Nuevas Acciones objeto de la ampliación de capital serán acciones ordinarias 

nominativas no existiendo otra clase o serie de acciones en la Sociedad. Las Nuevas Acciones 

gozarán de los mismos derechos políticos y económicos que las restantes acciones de la Sociedad, 

a partir de la fecha en la que la ampliación de capital se declare suscrita y desembolsada. 

 

Cierre anticipado y suscripción incompleta 

 

No obstante lo previsto en los apartados anteriores, la Sociedad podrá en cualquier momento dar por 

concluido el aumento de capital de forma anticipada una vez concluido el Período de Suscripción 

Preferente, siempre y cuando hubiese quedado íntegramente suscrito.  

 

Asimismo, se autoriza expresamente la suscripción incompleta de la ampliación de capital, de modo 

que el capital social quedará efectivamente ampliado en la parte que finalmente resulte suscrita y 

desembolsada una vez concluido el Período de Asignación Discrecional, de las acciones de nueva 

emisión. 

 

Incorporación a negociación 

 

La Sociedad solicitará la incorporación a negociación de las Nuevas Acciones emitidas en el MAB 

estimando que, salvo imprevistos, las nuevas acciones serán incorporadas al MAB una vez realizada 

la inscripción de las Nuevas Acciones como anotaciones en cuenta en Iberclear y en el menor plazo 

posible desde la fecha en que se declare, mediante hecho relevante, suscrita y desembolsada la 

ampliación de capital. 

 

La presente ampliación de capital no constituye una oferta pública de suscripción de valores de 

conformidad con el artículo 35 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se 

aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores (la “LMV”) y con el artículo 38.1 del Real 

Decreto 1310/2005, de 4 de noviembre, en materia de admisión a negociación de valores en mercados 

secundarios oficiales, de ofertas públicas de venta o suscripción y del folleto exigible a tales efectos, 

al ir dirigida exclusivamente a inversores cualificados y a menos de 150 personas físicas o jurídicas 

por Estado Miembro, sin incluir los inversores cualificados. 

 

Las nuevas acciones objeto de la presente ampliación de capital no constituyen una oferta pública de 

suscripción y no serán registradas bajo la United States Securities Act de 1933 ni aprobadas por la 

Securities Exchange Commision ni por autoridad o agencia de los Estados Unidos de América. 
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3.3. 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. 

 

A la fecha del presente Documento de Ampliación, el Consejo de Administración de GALIL no tiene 

conocimiento de la intención de acudir a la ampliación de capital por parte del Accionista Mayoritario 

de la Compañía, que posee un 54,81% del capital social antes de la ampliación. 

 

Por su parte, D. Jerry Zwi Mandel (Presidente del Consejo de Administración) y D. Amit Binderman, 

(Consejero), titulares cada uno respectivamente del 1,25% del capital de la Sociedad antes de la 

ampliación, han manifestado su intención de ejecutar como mínimo la suscripción de nuevas acciones 

por los derechos que les corresponden de acuerdo a la participación actual que tienen en la Compañía.  

3.4. Características principales de las acciones de nueva emisión y los derechos 

que incorporan, describiendo su tipo y las fechas a partir de las que serán 

efectivos. 

 

El régimen legal aplicable a las Nuevas Acciones de GALIL es el previsto en la ley española y, en 

particular, en las disposiciones incluidas en el RDL 1/2010 de 2 de julio por el que se aprueba el Texto 

Refundido de la Ley de Sociedades de Capital y en el RDL 4/2015 de 23 de octubre por el que se 

aprueba el Texto Refundido de la Ley del Mercado de Valores y el Real Decreto Ley 21/2017 de 29 

de diciembre de medidas urgentes para la adaptación del derecho español a la normativa de la Unión 

Europea en materia del Mercado de Valores. 

 

Las acciones de GALIL son nominativas, se representan por medio de anotaciones en cuenta y están 

inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de Iberclear, sociedad domiciliada en 

Madrid, Plaza Lealtad nº 1, y de sus entidades participantes autorizadas. Las acciones están 

denominadas en euros. 

 

Todas las acciones, incluidas las que se emitan con ocasión de la ampliación de capital, serán 

ordinarias y atribuirán los mismos derechos políticos y económicos que las acciones actualmente en 

circulación a partir de la fecha en que la ampliación de capital se declare suscrita y desembolsada. 

3.5. 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 MAB-SOCIMI. 

 

Las acciones que se emitan en virtud de la ampliación de capital podrán ser transmitidas libremente, 

sin estar sometidas a restricciones ni condicionamientos de ningún tipo. 
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4. OTRA INFORMACIÓN DE INTERÉS.  

 

El consejo de administración de GALIL, en sesión celebrada el 6 de noviembre de 2018, acordó 

convocar a los accionistas de la Sociedad a la Junta General Extraordinaria que se celebrará en 

primera convocatoria el 11 de diciembre de 2018 y en segunda convocatoria el 12 de diciembre de 

2018, tal y como publicado mediante el correspondiente Hecho Relevante el 6 de noviembre de 2018.  

 

La Junta General Extraordinaria de accionistas convocada tiene como objeto principal deliberar y 

resolver acerca de (i) la novación modificativa no extintiva del contrato de gestión (Investment 

Management Agreement) suscrito en fecha 12 de julio de 2017 entre la Sociedad y GC Nadlan Real 

Estate, S.L. (la Gestora) y (ii) la suscripción de un contrato nuevo de prestación de servicios a la 

gestión (Service Management Agreement) entre la Sociedad y Galil Capital Finance Ltd. 

 

Cabe destacar que el capital de Galil Capital Finance Ltd., al igual que el de la Gestora, es propiedad 

en su totalidad de D. Jerry Zwi Mandel (Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad). En 

ese sentido el factor de riesgo indicado en el apartado 2.7 del presente DAR denominado “Riesgo por 

la vinculación efectiva entre miembros de Consejo de Administración de la Sociedad y la Gestora 

pudiendo dar lugar a conflictos de interés” también sería de aplicación respecto a Galil Capital Finance 

Ltd. 

  

En la web corporativa de la Sociedad (www.galilcapital.es) está publicado y disponible el texto íntegro 

de la propuesta de acuerdos a someter a la Junta General Extraordinaria de accionistas, así como los 

documentos  que han de ser sometidos a la aprobación de la Junta, en particular, (i) la novación del 

Investment Management Agreement, y (ii) el Service Management Agreement. 

 

En concreto, el texto literal de la propuesta de acuerdo relativo al punto 2 del orden del día de la Junta 

General Extraordinaria de accionistas sobre “Novación del contrato de gestión suscrito en fecha 12 

de julio de 2017 entre la Sociedad y GC Nadlan Real Estate, S.L. y suscripción de un contrato de 

prestación de servicios a la gestión entre la Sociedad y Galil Capital Finance Ltd. y delegación de 

facultades a estos efectos” es el siguiente: 

 

“1.  Se acuerda suscribir la novación modificativa no extintiva del “Investment Management 

Agreement” suscrito en fecha 12 de julio de 2017 entre la Sociedad y GC Nadlan Real Estate, 

S.L., como entidad gestora (el “Contrato de Gestión”), la cual se adjunta en Anexo II a la presente 

acta (la “Novación al Contrato de Gestión”). 

 

Para mejor referencia, se indican a continuación los términos principales de la Novación al 

Contrato de Gestión: 

(i) Entrada en vigor: La Novación al Contrato de Gestión tendrá efectos desde el primer día del 

trimestre en el que se haya ejecutado, esto es, a partir de 1 de octubre de 2018. 

http://www.galilcapital.es/
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(ii) Funciones: Determinadas funciones llevadas a cabo hasta la fecha por GC Nadlan Real 

Estate, S.L. (“GC Nadlan”) de conformidad con el Contrato de Gestión serán realizadas por 

Galil Capital Finance Ltd., sociedad de nacionalidad israelí (“GC Finance”), de conformidad 

con el contrato de prestación de servicios a la gestión entre esta y la Sociedad. 

(iii) Modificación del “Base Fee”: En la medida en que determinadas funciones sean 

desarrolladas por GC Finance, los honorarios correspondientes a esta entidad se deducirán 

del “Base Fee” que correspondería a GC Nadlan de acuerdo con el Contrato de Gestión. 

De acuerdo con lo anterior, la suma de los honorarios pagados a GC Nadlan y a GC Finance 

sigue siendo el mismo importe que el “Base Fee” acordado en el Contrato de Gestión inicial, 

simplemente se reparte dicho importe entre ambas entidades. 

(iv) Modificación del “Performance Fee”: En beneficio del mantenimiento de la tesorería de la 

Sociedad, se modifica el sistema de devengo del referido honorario (inicialmente previsto 

para el próximo mes de abril de 2019) para posponerlo al momento en el que se venda 

algún activo y, en su caso, se obtengan ganancias por su venta. En consecuencia, se 

modifica la forma de cálculo del “Performance Fee” para ajustarlo a las pérdidas y/o 

ganancias por la venta de los activos. 

(v) Introducción del “Special Termination Fee”: Se introduce una nueva comisión a favor de GC 

Nadlan, la cual se devengará exclusivamente para el caso de ocurrir alguna de las 

circunstancias especiales previstas en la cláusula 6.4 del Contrato de Gestión modificado 

en base a la Novación al Contrato de Gestión. 

A los efectos oportunos, se deja constancia de que el establecimiento del “Special 

Termination Fee” no supone un incremento de las comisiones a pagar a GC Nadlan, sino 

que el importe que se destinaba al “Performance Fee” conforme al Contrato de Gestión 

inicial, se divide ahora en dos comisiones, a saber, el “Performance Fee” en los nuevos 

términos descritos en el apartado (iv) anterior y el “Special Termination Fee” en los términos 

previstos en este apartado (v). 

 

 2.   Asimismo, suscribir el contrato de prestación de servicios a la gestión (Service Management 

Agreement) entre la Sociedad y GC Finance, el cual se adjunta en Anexo III a la presente acta 

(el “Contrato de Servicios a la Gestión”). 

 

Para mejor referencia, se indican a continuación los términos principales del Contrato de 

Servicios a la Gestión: 

(i) Entrada en vigor: El Contrato de Servicios a la Gestión tendrá efectos desde el primer día 

del trimestre en el que se haya ejecutado, esto es, a partir de 1 de octubre de 2018. 

(ii) Comisión: GC Financempercibirá una comisión anual que será pagadera trimestralmente 

por adelantado el primer día de enero, abril, julio y octubre de cada año por un monto 

equivalente al 25% de la comisión anual total. Como se ha apuntado en el apartado 1.(iii) 
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anterior, esta comisión será deducida del “Base Fee” a pagar a GC Nadlan, por lo que no 

supone un incremento de costes para la Sociedad.                                                           

 

Se deja expresa constancia de que la Novación al Contrato de Gestión y el Contrato de Servicios a la 

Gestión se han puesto a disposición de los inversores en la página web de la Sociedad 

(www.galilcapital.es) desde el momento de convocatoria de la junta y hasta la presente fecha. 

 

 3.   Se acuerda delegar en el consejo de administración, en sus más amplios términos, de forma 

solidaria e indistinta, incluso cuando incurran en las figuras de la múltiple representación, conflicto 

de interés o autocontratación, las siguientes facultades en relación con la suscripción de la 

Novación al Contrato de Gestión y el Contrato de Servicios a la Gestión: 

(i) suscribir, en nombre y representación de la Sociedad, la Novación al Contrato de Gestión y 

el Contrato de Servicios a la Gestión, así como cuantos documentos, públicos o privados, 

sean necesarios a estos efectos, o que se deriven de los mismos, en los términos y 

condiciones que se entiendan más adecuados para la Sociedad; 

(ii) redactar y publicar cuantos anuncios y hechos relevantes resulten necesarios o 

convenientes a estos efectos; y 

(iii) en general, realizar cuantas actuaciones fueren necesarias o convenientes para la 

formalización y suscripción de la Novación al Contrato de Gestión y el Contrato de Servicios 

a la Gestión, ante cualesquiera entidades y organismos públicos o privados, españoles o 

extranjeros que resultaren pertinentes.” 

5. ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES.  

5.1. Información relativa al Asesor Registrado, incluyendo las posibles 

relaciones y vinculaciones con el emisor.  

 

GALIL designó con fecha 12 de mayo de 2017 a VGM Advisory Partners S.L.U. ("VGM") como Asesor 

Registrado cumpliendo así el requisito que establecía la Circular 9/2017 del MAB, que actualmente se 

encuentra actualizada por la Circular 2/2018. En dicha Circular se establece la necesidad de contar 

con un Asesor Registrado en el proceso de incorporación al MAB en el segmento SOCIMI y en todo 

momento mientras la Sociedad esté presente en este mercado. 

 

La Compañía y VGM declaran que no existe entre ellos ninguna relación ni vinculo más allá del de 

Asesor Registrado. 
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VGM fue autorizada por el Consejo de Administración del MAB como Asesor Registrado el 4 de 

octubre de 2013 según se establece en la Circular del MAB 16/2016 y está debidamente inscrita en 

el Registro de Asesores Registrados del MAB. 

 

VGM se constituyó en Madrid en 2013, por tiempo indefinido, y está inscrita en el Registro Mercantil 

de Madrid, Hoja M-562699, Folio 114 y siguientes, Tomo 31259, Sección 8ª, Inscripción 1ª, con C.I.F. 

n° B-86790110, y domicilio a estos efectos en Serrano 68, 2º Derecha, 28001 Madrid. 

 

VGM, así como los profesionales que constituyen y colaboran con la Sociedad, tienen experiencia 

dilatada en todo lo referente a los mercados de valores. El equipo de profesionales de VGM que presta 

el servicio de Asesor Registrado está formado por un equipo de profesionales que aseguran la calidad 

y rigor en la prestación del servicio. 

 

VGM actúa en todo momento, en el desarrollo de su función como Asesor Registrado, siguiendo las 

pautas establecidas en su Código Interno de Conducta. 

5.2. Declaraciones o informes de terceros emitidos en calidad de expertos, 

incluyendo cualificaciones y, en su caso, cualquier interés relevante que el 

tercero tenga en el Emisor.  

 

BDO Auditores, S.L.P. ha emitido con fecha 12 de julio de 2018 un informe de valoración 

independiente de las acciones de la Sociedad a 31 de mayo de 2018, que se adjunta como Anexo III 

al presente DAR. 

5.3. Información relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso 

de incorporación de las acciones de nueva emisión al MAB. 

 

Además de los asesores mencionados en otros apartados del presente DAR, las siguientes entidades 

han prestado servicios a la Compañía en relación con la incorporación de las acciones en el MAB. 

 

i. J&A Garrigues, S.L.P., con C.I.F. B-81709081 y domicilio en calle Hermosilla 3, 28001 Madrid, 

ha prestado servicios de asesoramiento legal a la Sociedad.  

 

ii. Banco de Sabadell, S.A. con C.I.F. A-08000143 y domicilio en Avenida Óscar Esplá, 37, 

03007 Alicante, como entidad agente y entidad encargada de la llevanza del libro registro de 

accionistas de la Sociedad.   
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ANEXO I. Estados financieros intermedios de la Sociedad del periodo de seis 
meses finalizado el 30 de junio de 2018, junto con el correspondiente 
informe de revisión limitada del auditor. 
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ANEXO II. Cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2017, junto con el 

correspondiente informe de auditoría. 











































































































Documento de Ampliación Reducido de Galil Capital RE Spain, SOCIMI, S.A.  Noviembre 2018 

ANEXO III. Informe de valoración independiente de las acciones de la Sociedad 

emitido por BDO Auditores, S.L.P. en fecha 12 de julio de 2018. 



PRIVATE AND CONFIDENTIAL

Valuation report of Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A.

GALIL CAPITAL RE SPAIN SOCIMI, S.A. 

12 July 2018



BDO LLP is a limited liability partnership and is authorised and regulated 
by the Financial Conduct Authority to conduct investment business

Registered office: 55 Baker Street, London W1U 7EU
Registered number: OC305127
Registered in England and Wales

Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A.
Carrer Provença, núm 231 “Casa Puig i Cadafalch” primer pis, 
08008 Barcelona, Spain

To the attention of Mr. Jerry Zwi Mandel,

July 12th, 2018

Dear Mr. Mandel, 

We are pleased to present you our report in relation to the valuation of Galil 
Capital RE Spain SOCIMI, S.A.

We would like to thank you for the trust placed in BDO Valuation Services, and 
we will be pleased to provide any further information or clarification regarding 
this valuation report. 

We take advantage of this occasion to send you our best regards.

Yours faithfully,

Eduardo Pérez Sergio Martín

Partner Director

Important note

This document has been prepared based on private information, that has been 
provided by the management team of Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A., not 
having conducted any independent verification of such information. 

BDO does not assume or guarantee, the accuracy, correctness and completeness 
of the information, expressed or implied, contained in this document and 
provided by the above address to carry out our work.

BDO expressly disclaims any responsibility for the information contained or 
omitted in this document, expressed or implied. In addition, BDO expressly 
disclaims any liability for representations or warranties, express or implied, 
contained herein or omitted.

BDO Valuation Services
C/ Génova 27, 4º Planta

28004 Madrid, Spain
Tel.: +34 91 702 22 12
Fax: +34 91 702 21 94

www.bdo.es 

BDO Auditores, S.L.P, a Spanish limited liability company, is a member of BDO International Limited, a UK company limited by 
guarantee, and forms part of the international BDO network of independent member firms. 

BDO Auditores, S.L.P. 
Registro Mercantil de Madrid, Tomo 14.413, 
Sección 8ª Folio 201, Hoja nº M-238188 (Inscripción 1ª) 
CIF: B-82387572



3

DEFINITIONS, ABBREVIATIONS AND GLOSSARY OF TERMS (1 OF 1)

Abbreviation Meaning

€ Euros

€k Thousands of euros

DCF Discounted cash flow

EBITDA Earnings before interests, taxes, depreciation and amortization

EBIT Earnings before interest and tax

EBT Earnings before taxes 

FY Fiscal Year

Galil Spain/

the Client/

the Company

Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A. 

Management Management team of Galil Spain

n.a. / n.m. Not available / Not meaningful

Abbreviation Meaning

NAV Net asset value

NBV Net book value

NOPLAT Net operating profit less adjusted taxes

P&L Profit and loss account

REIT Real Estate Investment Trust

RICS Royal Institution of Chartered Surveyors

sqm Square metre

SOCIMI Sociedades Cotizadas de Inversión en Mercados Inmobiliarios

Valuation Date 31 May 2018

YTD Year-to-date
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INTRODUCTION (1 OF 1)
Background

Galil Capital RE Spain SOCIMI, S.A. (“Galil Spain”, the “Company” or the 
“Client”) 

Galil Spain is a Spanish real estate investment company, whose activity is to 
invest and subsequently manage and lease real estate assets focused on 
residential property in Spain, primarily Madrid and Barcelona.

The Company’s registered office and tax office is located at Carrer Provença, 
núm 231 “Casa Puig i Cadafalch” primer pis, 08008 Barcelona.

The corporate purpose of the Company is as follows: 

a) The acquisition, directly or indirectly through investee companies, of 
residential properties, rental communities, factional condominiums and any 
other type of residential offer, mainly in Madrid and Barcelona, for 
subsequent sale or lease.

b) Notwithstanding the foregoing, the Company may invest up to 25% of the 
total share capital, premium reserves, contributions made by shareholders 
and loans and credits granted by shareholders in commercial properties, 
including office, storage and shopping center buildings, mainly in Madrid and 
Barcelona or properties outside Madrid and Barcelona.

c) The acquisition and promotion of real estate of an urban nature for its lease, 
including the refurbishment of buildings under the terms established in Law 
37/1992, of 28 December, on Value Added Tax.

d) Holding shares in the capital of other listed companies of investment in the 
real estate market (SOCIMI) or in other entities not resident in Spanish 
territory that have the same corporate purpose as those and which are 
subject to a regime similar to that of established for said SOCIMI regarding 
the mandatory policy, legal or statutory, of distribution of benefits; 

e) The holding of shares in the capital of other entities, resident or not in 
Spanish territory, whose main corporate purpose is the acquisition of urban 
real estate properties for lease and which are subject to the same regime 
established by the SOCIMI as to the mandatory policy, legal or statutory, of 
distribution of benefits and meet the investment requirements referred to in 
article 3 of the Law of SOCIMIs. 

f) The holding of shares or participations of Real Estate Collective Investment 
Institutions regulated in Law 35/2003, of November 4th, of Collective 
Investment Institutions, or the rule that replaces it in the future. 
Additionally, the Company may develop other accessory activities, 
understood as those whose revenues represent, in aggregate, less than 20% 
of the income of the Company in each tax period or those that may be 
considered as accessory in accordance with the applicable law at any time.

Galil Spain is subject to the SOCIMI regime and its shares are listed on the 
Mercado Alternativo Bursátil (“MAB”) since February 28th, 2018 , with a current 
capital admitted and capitalization of approximately €20,600k, under the code 
“YGCS”.

Currently, the share capital of Galil Spain is comprised of 2,079,986 shares 
(including 30,000 treasury shares), each at a 10€ nominal price.

As at May 31st, 2018, Galil Spain does not have subsidiaries.

Puropose of our work

As we have been informed, Galil Spain is planning to perform a capital increase 
for the entrance of new investors into the capital (the “Transaction”).

Within above context, the Company’s management team has considered 
appropriate to request BDO Financial Advisory (“BDO”) professional collaboration 
to estimate the possible fair value of Galil Spain’s equity value. 
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OBJECTIVE OF OUR WORK (1 OF 1)

The objective of our collaboration has been to perform the work necessary to 
estimate the possible range of fair values for the Galil Spain’s shares (Equity 
Value), through the application of generally accepted valuation methods.

The fair value of Galil Spain’s shares has been estimated at 31 May 2018, since it 
corresponds to the date of the last available financial statements of the 
Company. We have been informed that no significant events have occurred up to 
the date of this report that might significantly change the range of values 
estimated for Galil Spain’s shares at the valuation date. 

Fair value is defined as “the price that would be received to sell an asset or paid 
to transfer a liability in an orderly transaction between market participants at 
the measurement date”.

In connection with the valuation work objective of this report, we should point 
out that any valuation exercise implicitly has, in addition to objective factors, 
other subjective factors involving an opinion and from which, therefore, the 
“value” obtained constitutes an estimate to be used as a reference point for the 
interested parties in carrying out a transaction, meaning that it is not possible to 
guarantee that third parties will necessarily be in agreement with the 
conclusions of our work.

One has also to take into account the fact that in the context of an open market 
there may exist different prices for a particular business/asset due to subjective 
factors such as the negotiating power between the parties or different 
perceptions of future prospects for its use.

Scope of our work
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BASIS OF INFORMATION AND PROCEDURES PERFORMED (1 OF 1)

Basis of information

Our work has been based on the economic, financial, operating and market 
information, provided mostly by Galil Spain as well as on information from public 
sources.

The main information gathered for performing our work is included below:

 Galil Spain’s audited financial statements at 31 December 2017.

 Galil Spain’s unaudited financial statements at 31 May 2018.

 Trial balance of Galil Spain at 31 December 2017 and 31 May 2018 YTD.

 Budget for FY18 and recurrent corporate overhead projections (2018-2019) of 
Galil Spain.

 Rent rolls of Galil Capital’s properties as of July 2018.

 List of the MAB on-going costs in tax, legal and financial advisors.

 A detailed inventory of the Company’s real estate portfolio.

 Valuation reports of the Company’s residential properties issued by Savills-
Aguirre Newman and dated June 2018.

 Preliminary performance fee calculation detail as of 30 June 2018, provided 
by the Management, based on 31 December 2017 Galil Spain’s financial 
statements.

 Investment Management Agreement signed on 12 July 2017 between Galil
Spain and GC Nadlan Real Estate, S.L.

 Other information available concerning issues relating to assets and liabilities, 
accounting details, corporate overheads, etc., of interest for our work.

Information basis and procedures applied

Main procedures applied

Our work was carried out using the procedures described below:

 Review and analysis of the information and understanding the Company’s 
business and financial situation.

 Meetings and conversations with the Management in order to obtain other 
information considered useful for our work.

 Estimation of the fair value of Galil Spain’s shares with the application of the 
selected valuation method (NAV Method), under the going concern criteria 
and taking into account the context and characteristics of the Company.

 Analysis and conclusions based on the results obtained and discussion of our 
findings with the Company’s Management. 

 Obtaining written confirmation from the Management of Galil Spain in which 
they state to us that the information received is exact and that they have 
informed us of all relevant aspects that might affect our work.

 Preparation of the present report including our conclusions.
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Galil Spain is a Spanish real estate investment company founded in December 2015 that invests in residential properties in mayor cities in Spain, primarily Madrid and 
Barcelona. The Company is geared to commit long term investments, focusing on properties that can generate stable income as well as in opportunities for generating 
profit through value added actions. In this regard, Galil Spain is externally managed by GC Nadlan Real Estate, S.L. an independent private management company 
specialized in the real estate industry.

Currently, the Company owns the following six residential properties located in consolidated areas of Madrid and Barcelona:

BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (1 OF 9)
Company overview

Source: Galil Spain’s website.

b

Acq. Date: March 2017

Location: Granada 12, Madrid

Gross Leasable Area: 2,328 sqm

Premises: 44 apart., 2 stores

Acq. Date: December 2017

Location: Béjar 23, Madrid

Gross Leasable Area: 2,041 sqm

Premises: 21 apart., 4 stores,   
1 warehouse

Acq. Date: May 2016

Location: Unió 28, Barcelona

Gross Leasable Area: 1,787 sqm

Premises: 12 apart., 3 stores

Acq. Date: February 2017

Location: Còrsega 689, Barcelona

Gross Leasable Area: 1,539 sqm

Premises: 14 apart., 1 store

Acq. Date: October 2016

Location: Aulèstia I Pijoan 4-6, 
Barcelona

Gross Leasable Area: 1,281 sqm

Premises: 11 apart., 4 stores

Acq. Date: October 2016

Location: Bretón de los Herreros 14, 
Barcelona

Gross Leasable Area: 1,287 sqm

Premises: 11 apart., 4 stores

1

2

3

4

5

6
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BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (2 OF 9)
Properties of Galil Spain - Madrid

Residential building – Granada 12

The property is located in calle de Granada 12, in Pacífico neighborhood, in the 
southern Retiro disctrict of Madrid. 

The property is a 6-floor residential building with a total of 56 apartments and 2 
commercial premises, of which 44 apartments and the 2 commercial premises 
where acquired by the Company in March 2017. The ground floor is composed of 
the 2 commercial stores by each side of the doorway and 6 apartments. The rest 
of the floors (first to sixth) have 8 apartments each.

The total surface of the property owned by the Company amounts to 2,328 sqm.

1

Connections

Airport: 20km – 20mins by car

Metro: 150m from Menendez Pelayo station

Commuter/ Train: 1.8km from Atocha station – 8mins drive

1

Source: Galil Spain’s website.



14

BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (3 OF 9)
Properties of Galil Spain – Madrid (continued)

Residential building – Béjar 23

The property is located in calle de Béjar 23, in the Guindalera neighborhood, 
which belongs to the Salamanca district of Madrid.

The property, which was acquired by the Company in December 2017, is a 
residential building with commercial premises and apartments on its bottom 
floor. It has 4 floors, including an attic on the upper level. Currently the building 
is undergoing a series of works consisting in joining 2 commercial stores to form a 
single apartment and the split of one apartment into 2 apartments in the second 
floor. The property will count with 3 commercial premises and 23 apartments. 

The total surface of the building is 2,041 sqm, of which 1,634 sqm are for 
residential purposes, while 216 sqm are formed by the commercial stores.

Connections

Airport: 13.6km – 17mins by car

Metro: 650m from Av. América station and 400m from Diego de León station 

Commuter/ Train: Atocha station (5.6km) and Chamartin station (6.1km)

2

2

Source: Galil Spain’s website.
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Residential building – Unió 28

The property is located in calle Unió 28, in the Raval neighborhood, which 
belongs to the Ciudat Vella distric, the most centric area of the city that 
comprises the historic center of Barcelona.

The property, acquired in May 2016, was built in 1840 and is a 3-floor building 
with a total of 12 apartments and 3 commercial premises on the ground floor. 
The first floor is composed of 3 apartments, the second floor has 4 apartments 
and the third floor (attic) counts with only 1 apartment. Also, the building counts 
with a mezzanine that holds 3 additionally apartments.

The total surface of the building is 1,787 sqm, of which 1,228 sqm are for 
residential purposes, while 330 sqm are formed by the commercial stores.

BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (4 OF 9)
Properties of Galil Spain - Barcelona

3

Connections

Airport: 12.5km – 20mins by car

Metro: 200m from Liceu station

Commuter/ Train: Plaça Catalunya station (1.1km) and Barcelona-Sants (3.3km)

3

Source: Galil Spain’s website.
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BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (5 OF 9)
Properties of Galil Spain – Barcelona (continued)

Residential building – Bretón de los Herreros 14

The property is located in Barcelona, in Calle Bretón de los Herreros 14, near the 
streets of Gran de Gracia and Via Augusta. The district of Gracia, in which the 
property is located, is the smallest in terms of surface of the ten that comprise 
the city of Barcelona. 

The property, acquired in October 2016, was built in 1932. Its built surface of 
1,287 sqm is divided into 5 floors over ground and one mezzanine floor. It is built 
over a 197 sqm plot. 

The building is divided into 11 apartments and four commercial premises located 
in the ground floor. 

Source: Galil Spain’s website.

4

Connections

Airport: 17.5km – 20mins by car

Metro: Fontana station (120m) and Lesseps (500m)

Commuter/ Train: Plaça Catalunya station (2.3km) and Barcelona-Sants (3.1km). 

4
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BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (6 OF 9)
Properties of Galil Spain – Barcelona (continued)

Residential building – Aulèstia I Pijoan 4-6

The property is located in Barcelona, in Calle Aulèstia I Pijoan, numbers 4 and 6, 
near to the streets of Gran de Gracia and Via Augusta. The district of Gracia, in 
which the property is located, is the smallest in terms of surface of the ten that 
comprise the city of Barcelona. 

The property, acquired in October 2016, was built in 1932. Its built surface of 
1,281 sqm is divided into 6 floors (including the mezzanine). It is built over a 328 
sqm plot. 

The building is divided into 11 residential units and one commercial premise 
located in the ground floor. 

5

5

Connections

Airport: 17.5km – 20mins by car

Metro: Fontana station (160m) and Lesseps (450m)

Commuter/ Train: Plaça Catalunya station (2.4km) and Barcelona-Sants (3.1km). 
Source: Galil Spain’s website.

4
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BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (7 OF 9)
Properties of Galil Spain - Barcelona (continued)

Residential building – Còrsega 689

The property is located in calle Còrsega 689, in the Eixample neighborhood of 
Barcelona. This area is characterized for being the most crowded area of the city 
in absolute terms and stands out for its many leisure and touristic attractions.

The property was acquired in February 2017 and was built in 1960. It is an 8 floor 
building with a total of 15 apartments and 1 commercial premise located on the 
ground floor. The total surface of the building is 1.539 sqm, of which 1,235 sqm
are for residential purposes (two 84 sqm apartments per floor and a 58 sqm attic) 
while 301 sqm belong to the commercial store, however, the 58 sqm attic is not 
considered as habitable at the present time.

Connections

Airport: 15.9km – 18mins by car

Metro: 400 from Sant Pau station

Commuter/ Train: Plaça Catalunya station (3.5km) and Barcelona-Sants (5.0km). 

6

6

Source: Galil Spain’s website.
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Main financial figures – P&L

Net turnover refers to the earnings related to the lease contracts with the 
different tenants of Galil Spain’s properties. In FY 2017, net turnover increased 
up to €402k mainly due to the full operating cycle of the buildings acquired 
within the year 2016 and the incorporation of 3 new buildings in 2017.

External services include (i) independent professional services; (ii) bank charges; 
and (iii) other expenses.

Unió 28
27.2%

Aulèstia I 
Pijoan 4-6

23.7%
Breton de los 
Herreros 14

30.0%

Còrsega 689
10.5%

Granada 12
8.5%

Béjar 23 (1)
0.0%

Main financial figures – P&L

Profit and loss account of Galil Spain

Source: Audited annual accounts of FY 2017 and unaudited financial statements at 31 May 2018.

A

B

A

B

BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (8 OF 9)

Galil Spain - P&L
€k FY 2016 FY 2017

YTD
31-May-18

Net turnover 101 402 306 

Other operating income - 6 2 

Total revenue 101 408 308 

% growth n.a. 304.2% n.a.

Personnel expenses - - (4)

Other operating expenses (505) (779) (480)

- of which external services (398) (739) (434)

Non-financial and other capital gains 55 - -

Value deterioration of property - (9) -

EBITDA (349) (380) (175)

EBITDA margin (%) -345.9% -94.7% -57.3%

Depreciation (22) (109) (11)

EBIT (370) (489) (186)

Financial results (117) (85) (62)

EBT (487) (574) (249)

Income taxes (6) - -

Net income (493) (574) (249)

Unió 28
12.8%

Aulèstia I 
Pijoan 4-6

15.9%

Breton de los 
Herreros 14

16.3%

Còrsega 689
8.0%

Granada 12
23.7%

Béjar 23
23.2%

Breakdown of revenues by property (%)

€306k

(1) The building located in Béjar 23 (Madrid) was acquired in December 2017, therefore it has 
no accounted revenue for the FY 2017.

Independent 
professional 

services
84.4%

Other expenses
11.1%

Bank charges
4.5% Independent 

professional 
services
86.5%

Other expenses
13.3%

Bank charges
0.2%

Breakdown of external services by type (%)

FY 2017 31-May-18

FY 2017 (1) 31-May-18

€402k

€739k €434k

Source: Audited annual accounts of FY 2017 and unaudited financial statements at 31 May 2018.
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Net book value of the investments in properties is the following:

At 31 May 2018, current financial assets amounts to €568k, mainly corresponding 
to the capitalization of the upfront payment regarding the acquisition of a new 
building located in Escorial 9, Madrid (€424k of deposit agreement and €140k of 
brokerage fee). 

Galil Spain has three outstanding balances of interest-bearing loans (mortgage),  
at 31 May 2018, which were granted for the acquisition of the properties 
Granada 12, Bretón de los Herreros 14 and Unió 28. 

Other short term financial liabilities corresponds mainly to a €200k investor loan, 
€8k of other liabilities and -€13k of other outstanding items. At 21 June 2018 the  
investor loan was capitalized into equity through a capital increase.

Net equity amounts to €18,944k at 31 May 2018.

Main financial figures – Balance sheet

Balance sheet of Galil Spain

Source: Audited annual accounts of FY 2017 and unaudited financial statements at 31 May 2018.

A

A

B

Net book value of investment properties
€k 31-Dec-17 31-May-18

Unió 28 - Barcelona 2,928 2,938

Aulèstia I Pijuan 4-6 – Barcelona 3,112 3,030

Breton de los Herreros 14 – Barcelona 2,991 3,112

Còrsega 689 – Barcelona 2,309 2,350

Granada 12 - Madrid 5,851 6,221

Béjar 23 - Madrid 4,557 4,699

Total 21,749 22,350

C

Galil Spain - Balance sheet
€k

FY
31-Dec-16

FY 
31-Dec-17

YTD
31-May-18

Investment properties 9,080 21,749 22,350

Non - current financial assets - 44 47

Non - current assets 9,080 21,793 22,396

Trade and other receivables 36 77 107

Current financial assets 500 2,483 568

Prepaid expenses - - 26

Cash and cash equivalents 5,567 1,651 2,508

Current assets 6,103 4,212 3,208

Total assets 15,183 26,005 25,605

Long term credit with financial institutions 3,500 6,223 6,223

Other long term financial liabilities - 65 88

Non - current liabilities 3,500 6,288 6,311

Short term debts 11,974 409 327

- Short term credit with financial institutions 166 203 132

- Other short term financial liabilities (1) 11,808 206 195

Short term debts with group companies 119 - -

Trade and other payables 85 102 23

Current liabilities 12,178 511 350

Net equity (494) 19,207 18,944

Total equity and liabilities 15,183 26,005 25,605

C

B

E

Mortgage loans
€k Maturity

Principal
granted

Book value at 31-May-18

Short term Long term Total

Bankinter 18-11-2036 2,600 38 948 986

Sabadell 31-07-2031 1,100 63 2,380 2,443

Bankinter 16-3-2037 2,926 32 2,894 2,926

Total 6,626 132 6,223 6,355

E

BRIEF DESCRIPTION OF GALIL SPAIN (9 OF 9)

C

D

D
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VALUATION APPROACH
SECTION 5



22

VALUATION APPROACH (1 OF 2)

The valuation methods, as well as the information used have to be, in any case, 
appropriate to the circumstances and context in which the valuation is taking 
place, considering several aspects like the nature of the business, the valuation 
reason, the specific situation of the company/assets, the management or 
shareholder's future expectations, etc.

Considering the type of activity carried out by Galil Spain, we believe that the 
most accurate valuation methodology to apply would be the Net Asset Value 
(“NAV”) method, since we consider it is the method which best reflects the 
market value of companies with real estate business activity.

Introduction and valuation methodology proposed



23

VALUATION APPROACH (2 OF 2)

Net Asset Value is a key performance measure used in the real estate industry. The objective of the NAV measure is to highlight the fair value of the assets and 
liabilities within an ongoing real estate investment company with a long-term investment strategy. 

NAV valuation analysis was conducted as indicated in the graph below:

NAV Method - Description

Net Equity 
(Book Value)

Revaluation of 
investment properties

NAV per share

Company’s NAV

Deferred taxes

Revaluation of other  
assets and liabilities

Value of recurrent 
overhead costs

 The valuation was based in the financial statements of Galil Spain at the valuation date. We performed the following adjustments to the net equity’s 
book value of the Company:

 This adjustment to fair value of the Company’s real estate assets is based on their estimated market value (Gross Asset Value, GAV) and considers the 
implicit capital gains at the valuation date.

 Adjustment to fair value of the Company’s remaining assets and liabilities when not included in the balance sheet at the valuation date (those capable 
of representing a material difference with regard to their book value).

 Calculation of the tax effect (deferred tax assets or liabilities) derived from the adjustments to fair value of the real estate assets (implicit capital 
gains/losses) and the rest of adjustments on the Company’s other assets and liabilities.

 Adjustment that corresponds to the cost projection of the Company’s structure (overhead costs) not considered in the valuation of the real estate 
assets. An analysis has been carried out in order to normalize these recurrent structure costs and thus be able to project them over time and calculate 
their impact on the equity valuation.

 Estimation of a range of the Company’s NAV at the valuation date, with a central value estimate. The Equity Value range is based on the range of the 
value of recurrent corporate overhead performed according to a sensitivity analysis on main assumptions.

 Price per share. Determined on the basis of above NAV and outstanding shares at the valuation date (net of treasury shares held by the Company).

1

2

3

4

5

6

+/-

=

=

+/-

+/-

-
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VALUATION ANALYSIS
SECTION 6
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Revaluation of other assets and liabilities

According to our analysis, and the information provided by the Company’s 
Management, it has been considered to make the following adjustments in the 
other items of the Company’s balance sheet at 31 May 2018:

 Subsequent event: on 21 June 2018, Galil Spain has agreed a capital increase 
through the capitalization of an investor’s loan in an amount of €200k (20,000 
new shares at 10€ of nominal value per share). The purpose of this capital 
increase is to capitalize the €200k loan of a subscriber of the investment 
agreement that was not capitalized on September 28, 2017, in order to 
reduce a portion of the Company’s outstanding liabilities and increase own 
resources.

 This liability (provision) refers to the preliminary calculation of the 
performance fee payment to the Company’s Management, estimated by them 
as of 30 June 2018, based on 31 December 2017 financials, according to the 
terms of the Investment Management Agreement.

For the rest of assets and liabilities, their fair value coincides with their book 
values at 31 May 2018 and therefore, there are no other adjustments that could 
affect the Equity Value of the Company at such date.

VALUATION ANALYSIS (1 OF 3)
NAV of Galil Spain

Application of the methodology

Net equity’s book value of the Company

The net book value of Galil Spain as of 31 May 2018 amounts to €18,944k.

Revaluation of investment properties

The Company’s real estate assets have been valued at market value following the 
methodology of the Royal Institution of Chartered Surveyors (“RICS”) and 
according to the International Valuation Standards (“IVS”). This market valuation 
of the real estate assets owned by the Company has been carried out by Savills-
Aguirre Newman, according to six reports dated June 2018.

Since Galil Spain records its real estate assets using the method of acquisition 
price (net of allowances and amortizations) accepted by the Spanish GAAP 
(General Accounting Plan, “PGC”), we adjust the value of the Company’s equity 
to the impact of the residential properties’ market value less net book value of 
the same at 31 May 2018 (implicit capital gains or losses). Total fair value of the 
real estate assets, which corresponds to their aggregated market values, 
amounts to €31,361k.

The above mentioned estimated adjustment results as follows:

1

2

Revaluation of investment properties
€k

NBV 
31-May-18

Fair Value  
31-May-18

Capital 
gain/loss

Unió 28 2,938 4,234 1,296

Aulèstia I Pijuan 4-6 3,030 4,518 1,488

Breton de los Herreros 14 3,112 4,819 1,707

Córsega 689 2,350 3,296 946

Granada 12 6,221 8,178 1,957

Béjar 27 4,699 6,316 1,617

Total 22,350 31,361 9,011

Current liabilities
€k

NBV
31-May-18

Fair Value 
31-May-18

Capital
gain/loss

Current liabilities 350 1,814 (1,464)

- Investor loan 200 - 200

- Performance fee provision - 1,664 (1,664)

a

b

a

b

3
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Deferred taxes

On May 31st, 2016, the Company notified the Tax Agency of its option for the 
application of the Regime of Listed Companies of Investment in the Real Estate 
Market, being subject to Law 11/2009, of October 26th, with the modifications 
incorporated to it by means of Law 16/2012, of December 27th by which the 
SOCIMIs are regulated. 

The Company complies with all the requirements established in the SOCIMI 
regime since its incorporation in the Mercado Alternativo Bursátil (“MAB”) on 
February 28th, 2018.

By virtue of Law 11/2009, of October 26th, by which the Spanish Real Estate 
Investment Trusts (SOCIMI) are regulated, the companies that choose to be 
regulated by the special regime of such law will pay 0% of Corporate Tax. If tax 
losses are generated, article 25 of the Consolidated Text of Corporate Tax Law, 
approved by the Legislative Royal Decree 4/2004 of March 5th, will not be 
applicable. The deductions and allowances regime established in Chapters II, III 
and IV of such regulation would not be applicable either. For everything else not 
considered in Law 11/2009, which is established in the Consolidated Text of 
Corporate Tax Law will apply. 

To fulfill our work, we have assumed full application of the SOCIMI regime to the 
Company, with the following special considerations: 

 The Company plans to follow the SOCIMI requirements of holding each 
property for at least three years from the date of purchase.

 The obligations of repayment of debt will not interfere in the payment of 
minimum dividend required by the regulation of the SOCIMIs. 

 In case of there being shareholders of the Company with shares over 5% that 
pay lower than 10% tax (excluding other SOCIMI or REITs), the Company will 
charge the taxes applicable in that case (19%) to the shareholder that causes 
that tax burden to the Company, so the tax situation of the Company’s 
shareholders is neutral for the purpose of the Company’s cash flows. 

VALUATION ANALYSIS (2 OF 3)
NAV of Galil Spain (continued)

Application of the methodology (continued)

Value of the recurrent overhead costs (not included in GAV Calculation)

The adjustment corresponding to the projection of the structure costs of the 
Company, necessary to run the business and not considered in the valuation of 
the real estate assets, must be made in the Company’s equity valuation.

Overhead expenses have been determined on normalized and market basis for 
current ongoing business, i.e. the costs that would be incurred by a third party in 
the market in order to manage the Company’s current activities/assets.

Normalized overhead expenses of €250k, yearly growing at expected annual 
inflation rates, have been projected over a 10-year period, and their present 
values have been calculated by discounting the cash flows of these projected 10-
year structure costs with a discount rate equal to the weighted average discount 
rate used in the RICS valuations performed for each residential property of Galil
Spain.

In addition, a sensitivity analysis was carried out varying the estimate of the 
normalized overhead cost by +/- 20%, with the following results:

4

Estimated overhead expenses
€k

Lower
range

Central 
value

Upper 
range

Value of recurrent normalized overhead costs 2,360 1,962 1,565

5
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Valuation results

Based on the work carried out and the sensitivity analysis on the corporate 
overhead costs, we have calculated the lower range and the upper range of 
value of the Company´s shares.

Thus, the estimated range of fair value of Galil Spain’s shares at 31 May 2018 
would be as follows: 

VALUATION ANALYSIS (3 OF 3)
NAV of Galil Spain (continued)

Application of the methodology (continued)

Deferred taxes (continued)

Thus, considering the Company’s SOCIMI condition and its compliance with the 
SOCIMIs’ regime mentioned previously, we have assumed a 0% tax rate; 
therefore, no tax effects have been estimated on the adjustment to market 
value of the real estate assets (implicit gains/capital loss) and on the rest of 
adjustments of other assets and liabilities. 

5

Valuation of Galil Spain (NAV Method)
€k

Lower
range

Central 
value

Upper 
range

Net equity's book value 18,944 18,944 18,944

+/(-) Revaluation of investment properties 9,011 9,011 9,011

+/(-) Revaluation of other assets and liabilities (1,464) (1,464) (1,464)

(-) Value of recurrent overhead costs (2,360) (1,962) (1,565)

+/(-) Deferred taxes - - -

FV of Galil Spain’s Equity Value 24,131 24,529 24,927

# shares (net of treasury shares) (1) 2,049.986 2,049.986 2,049.986

Value per share (€) 11.77 11.97 12.16

(1) It refers to the total number of subscribed shares (2,059,986) as of 31 May 2018, minus the existing treasury 
shares (30,000), plus the new 20,000 shares from the capital increase of the investor loan performed by 21 
June 2018.

6
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RELEVANT MATTERS TO BE CONSIDERED
SECTION 7
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RELEVANT MATTERS TO BE CONSIDERED (1 OF 1)

The Company’s calculated value must be understood in a context of continuity 
and under similar conditions to the activities currently being carried out. The 
mentioned calculation has been based on the hypothesis of best estimate and 
judgment according to the current circumstances and expectations.

We have based our valuation analysis on the economic and financial information 
as at May 31st, 2018, considering the current market and business conditions and 
forecasts on the date mentioned, meanwhile we have obtained all this relevant 
updated information as at valuation date to be able to conclude the valuation on 
this date. 

According the information received from the Company’s Management, no 
significant events have occurred between May 31st, 2018 and the date of this 
report that could significantly affect the value of the Company, and therefore, 
the results of our work.

We have been provided with non-audited financial statements of Galil Spain as at 
May 31st, 2018 and a confirmation that they give a true and fair view of the state 
of affairs of Galil Spain at such date. Additionally we have been informed by the 
Company’s Management that no significant events have occurred between May 
31st, 2018 and the date of this report which could significantly affect the results 
of our work. 

We have been provided with a preliminary performance fee calculation prepared 
by the Company’s Management as of 30 June 2018, based on 31 December 2017 
financials, estimated according to the terms of the Investment Management 
Agreement. BDO assumes no responsibility on its estimation. 

We must point out that our work is of independent nature and does not 
constitute a fairness opinion, a solvency opinion or an investment 
recommendation to the Company, its shareholders or third parties on the 
position they should take with regard to potential transactions involving the 
shares of Galil Spain, or on the effects these might have for them. Any decision 
by third parties must be carried out under their own responsibility and using 
their own analysis and verifications considered necessary to reach their own 
conclusions. 

The information used by BDO for the preparation of this report has been 
obtained from different sources such as indicated in the same. Our work has 
included the analysis of financial and accounting information, but the scope of 
the same has not included the revision or verification of the financial 
information provided, or the auditing according to the generally accepted audit 
regulations. As a result, we do not assume any responsibility and we do not issue 
any opinion in regard to the accuracy or entirety of the information that has 
been provided by the Company or obtained from external sources. 

Our work has not included a due diligence from a financial, commercial, 
technical, environmental, tax, labor, registry, legal or any other point of view. 
As a result, the potential resulting implications have not been considered in our 
analysis. Our work has not included the verification of compliance of the 
requirements to become a SOCIMI or to apply the especial tax regime of that 
type of companies. Our valuation work is based on the hypothesis mentioned 
previously and on the assumption that the Company is already under SOCIMI 
regime (tax benefits applied), and therefore will be subject to tax payments at 
0% in the following years, and its debt repayment obligations will not interfere 
with the minimum dividend payments required by the legislation of the SOCIMI. 

It is necessary to explain that the entire valuation assumes, apart from the 
objective factors, certain subjective factors that imply judgment and the 
establishment of work hypothesis, whose compliance depends on, to a large 
extent, future events for which it is impossible to know its final outcome, and 
therefore, despite final values are a reference for the parties involved in the 
transaction, it is not possible to assure that third parties will necessarily agree 
with the conclusions of this report. 

Likewise, we must consider that in an open market context, different prices 
could exist for a particular business due to subjective factors such as the 
negotiation power between the parties or different perceptions of the business’s 
future perspectives. In this regard, potential purchasers could consider this when 
determining the price to pay, certain positive or negative synergies such as costs 
savings, prospects of increasing or decreasing its business figures, tax purposes 
and others. 
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CONCLUSION
SECTION 8
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CONCLUSION (1 OF 1)

According to the information used and the work carried out, and subject to 
the relevant matters described in previous section, based on the valuation 
methodology used in our analysis (NAV method) we conclude that the fair 
value per share of Galil Spain is estimated to range from €11.77 to €12.16, 
with a central value of €11.97.
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LIMITATIONS ON THE USE AND DISTRIBUTION 
OF THE REPORT
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LIMITATIONS ON THE USE AND DISTRIBUTION OF THE REPORT (1 OF 1)

The report is only intended to be for general and internal use of Galil Spain (our 
client), and will not represent any type of professional advisory document with 
regards to the potential buy/sell transaction. In this sense, it will not be used for 
any other aim, even partially or totally, without the prior and written consent of 
BDO and under any reason Galil Spain will be able to provide it to any third 
party.

We understand that Galil Spain would probably want to share our report with 
potential investors or publish it on the MAB, the “Documento de Ampliación” to 
be approved by MAB, and/or Company’s website. We hereby give our consent to 
your disclosing our final report on the basis that:

• it will be your responsibility to review the report and identify any confidential 
information that you do not wish to disclose, and

• to the fullest extent permitted by law, we accept no responsibility or liability 
to third parties in connection with this report.

Report distribution



MORE INFORMATION: This proposal has been carefully prepared, but it has been written in general terms and 
should be seen as broad guidance only. The proposal cannot be relied upon to cover 
specific situations and you should not act, or refrain from acting, upon the information 
contained therein without obtaining specific professional advice. Please contact BDO 
Auditores, S.L.P. to discuss these matters in the context of your particular circumstances. 

BDO Auditores, S.L.P., its partners, employees and agents do not accept or assume any 
liability or duty of care for any loss arising from any action taken or not taken by anyone 
in reliance on the information in this publication or for any decision based on it. 

BDO Auditores, S.L.P., a Spanish limited liability partnership, is a member of BDO 
International Limited, a UK company limited by guarantee, and forms part of the 
international BDO network of independent member firms.

BDO is the brand name of the BDO network and for each of the BDO Member Firms. 

Copyright © 2018. All rights reserved. 

bdo.es
bdo.global

Auditoría & Assurance | Advisory | Abogados | Outsourcing

C/ Génova 27, 4ª Planta
28004 Madrid
www.bdo.es
T: 91 702 22 12
F: 91 702 21 94

Eduardo Pérez
Socio
eduardo.perez@bdo.es

Sergio Martín
Director
sergio.martin@bdo.es




