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El presente Documento de Ampliación Reducido ha sido redactado de conformidad con el modelo establecido en 
el Anexo II de la Circular MAB 4/2018, de 24 de julio sobre requisitos y procedimientos aplicables a los aumentos 
de capital de entidades cuyas acciones estén incorporadas a negociación al Mercado Alternativo Bursátil (en 
adelante el “Mercado” o el “MAB”) y se ha preparado con ocasión de la incorporación en el MAB-SOCIMI, 
subsegmento SOCIMI en Desarrollo, de las acciones de nueva emisión objeto de las ampliaciones 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 las Bolsas de Valores. La inversión en empresas 
negociadas en el MAB-SOCIMI debe contar con el asesoramiento 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 de este Documento 
de Ampliación Reducido (el “Documento de Ampliación o DAR”). 
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Armabex Asesores Registrados, S.L., con domicilio social en Madrid, calle Doce de Octubre 

número 5 y provista de N.I.F. número B-85548675, debidamente inscrita en el Registro 

Mercantil de Madrid al Tomo 26097, Folio 120, Hoja M-470426, Asesor Registrado en el 

MAB, actuando en tal condición respecto a la sociedad AP67 SOCIMI, S.A., entidad que ha 

solicitado la incorporación de las acciones de nueva emisión objeto de la ampliación de 

capital al MAB, y a los efectos previstos en la Circular del MAB 16/2016, de 26 de julio, 

sobre el Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursátil. 

  

DECLARA 

Primero. Que ha asistido y colaborado con AP67 SOCIMI, S.A. (en adelante AP67 SOCIMI”, 

la “Sociedad”, la “Compañía” o el “Emisor”) en la preparación del presente Documento de 

Ampliación Reducido exigido por la Circular MAB 4/2018, de 24 de julio de 2018 sobre 

requisitos y procedimientos aplicables a los aumentos de capital de entidades cuyas 

acciones estén incorporadas a negociación en el Mercado 

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

Tercero. Que el Documento de Ampliación Reducido 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 

AP67 SOCIMI, S.A. comenzó a cotizar en el MAB en fecha 8 de mayo de 2018. Con ocasión de la 

incorporación de sus acciones al MAB-SOCIMI, sub-segmento SOCIMI en Desarrollo, la Sociedad 

preparó el correspondiente Documento Informativo de Incorporación al Mercado (en adelante 

“DIIM”), de conformidad con el modelo establecido en el Anexo de la Circular MAB 14/2016, sobre 

requisitos y procedimientos 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 la Circular MAB 2/2018. 

El mencionado DIIM puede consultarse en la página web de la Sociedad (http:// 

http://ap67socimi.com/), así como en la página web del MAB 

(https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/AP67_SOCIMI__S_A__ES0105325007.

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 

Don Álvaro Rubio Garzón, Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad, en nombre y 

representación de la sociedad AP67 SOCIMI en virtud de las facultades expresamente conferidas 

por el Consejo de Administración de la Sociedad en fecha 20 de mayo de 2019, asume plena 

responsabilidad por el contenido del presente Documento de Ampliación Reducido (en adelante, 

“DAR”), cuyo formato se ajusta al Anexo II de la Circular del MAB 4/2018, de 24 de julio, sobre 

requisitos y procedimientos aplicables en los aumentos de capital de entidades cuyas acciones 

estén incorporadas a negociación en el Mercado Alternativo Bursátil. 

Don Álvaro Rubio Garzón, como responsable del presente Documento de Ampliación Reducido, 

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

realidad y que no incurre en ninguna omisión relevante. 

 

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/AP67_SOCIMI__S_A__ES0105325007.aspx
https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/AP67_SOCIMI__S_A__ES0105325007.aspx
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1.3 Identificación completa de la entidad emisora 

AP67 SOCIMI, S.A. es una sociedad mercantil anónima de duración indefinida y con domicilio social 

en Leganés (Madrid), calle Villaverde, número 2, Local, con N.I.F. número  B-82953092.  

Fue constituida bajo la denominación de AKYDEKO PLUS, S.L. por tiempo indefinido mediante 

escritura otorgada en Villaviciosa de Odón, ante el Notario don Luis Morales Rodríguez el día 25 de 

abril de 2001, con el número 1.740 de protocolo, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, al 

tomo 16.491, folio 61, sección 8, hoja M-280.744, inscripción 1ª.  

La Sociedad comunicó a la Agencia Tributaria, su acogimiento al Régimen Fiscal Especial de SOCIMI 

regulado en la Ley 11/2009, en virtud del acuerdo adoptado por la Junta General de accionistas de 

la Sociedad de fecha 15 de junio de 2016. 

El objeto social de AP67 SOCIMI está indicado en el Artículo 2º de sus estatutos sociales cuyo texto 

se transcribe literalmente a continuación: 

ARTÍCULO 2º.- OBJETO SOCIAL 

La Sociedad tendrá por objeto: 

a) La adquisición y promoción de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su 

arrendamiento. La actividad de promoción incluye la rehabilitación de edificaciones en los 

términos establecidos en la Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor 

Añadido o norma que la sustituya en el futuro.  

b) La tenencia de participaciones en el capital de otras 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 las SOCIMI en cuanto a la política 

obligatorias, legal o estatutaria, de distribución de beneficios. 

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

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

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

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

distribución de beneficios y cumplan los requisitos de inversión a que se refiere el artículo 3 

de la Ley de SOCIMIs. 

d) La tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversión Colectiva 

Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversión 

Colectiva, o la norma que la sustituya en el futuro.  

Adicionalmente junto con la actividad económica derivada de su objeto principal, la Sociedad podrá 

desarrollar otras actividades accesorias a las anteriores, entendiéndose como tales aquellas que en 

su conjunto sus rentas representen menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada 
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periodo impositivo, o aquellas otras que puedan considerarse accesorias de acuerdo a la ley 

aplicable en cada momento. 

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. 

Las actividades integrantes del objeto social podrán ser desarrolladas total o parcialmente de forma 

indirecta, mediante la participación en otras sociedades con objeto idéntico o análogo. 
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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 

Las ampliaciones de capital objeto de este DAR, tienen como finalidad ejecutar los acuerdos de la 

Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 20 de mayo de 2019, donde se aprobó, entre 

otros acuerdos, tres aumentos de capital:  

1. Aumento de capital por compensación de créditos con accionistas por importe nominal 

de 696.675,00 €. 

Se emitirían 696.675 nuevas acciones por su valor nominal de 1,00 € cada una, más una 

prima de emisión de 5,00 € por acción, por lo tanto, el valor real de suscripción de cada 

acción es de 6,00 €, lo que hace un total entre nominal y prima de CUATRO MILLONES 

CIENTO OCHENTA MIL CINCUENTA EUROS (4.180.050,00 €).  

2. Aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias (por aportación de inmuebles) 

por importe nominal de 1.666.759,00 €. 

Se emitirían 1.666.759 nuevas acciones por su valor nominal de 1,00 € cada una, más 

una prima de emisión de 5,00 €, por lo tanto, el valor real de suscripción de cada acción 

es de 6,00 €, lo que hace un total entre nominal y prima de 10.000.554 €. 

3. Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias por importe máximo de 91.231 

€, mediante la emisión de 91.231 acciones ordinarias, de la misma clase y serie que las 

actualmente existentes y representadas mediante anotaciones en cuenta, con derecho 

de suscripción preferente y siendo su contravalor nuevas aportaciones dinerarias, de 1 

€ de valor nominal cada una, más una prima de emisión de 5,00 €, por lo tanto, el valor 

real de suscripción de cada acción es de 6,00 €, lo que hace un total entre nominal y 

prima de 547.386 €.  

Previa renuncia al derecho de adquisición preferente que pudiera corresponderle por 

parte de los accionistas D. Álvaro Rubio Garzón, D. Francisco Escudero López, BENTOTA 

INVESTMENTS, S.A., D. Francisco Escudero del Fresno, D. Javier Escudero López, Dª. 

Elisabeth Torres Rincón, Dª. Mª José de la Fuente Rodríguez, D. Jose Luis Rubio Garzón, 

D. Pedro Escudero López, AYA GESTIÓN Y ARQUITECTURA, S.L. y AKYDEKO, S.L.P, las 

citadas 91.231 acciones serán suscritas por el resto de accionistas a razón de un 1 acción 

nueva por cada 2 acciones que ostenten en el momento en que se produzca esta 

ampliación de capital, redondeando por defecto a la unidad entera más cercana, con 

cargo a la aportación dineraria que corresponda. 
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Con fecha de 20 de mayo de 2019, el Consejo de Administración, haciendo uso de la autorización 

otorgada por la Junta General indicada en el párrafo anterior, tomó constancia de las ampliaciones 

de capital social acordadas en la Junta General Extraordinaria de Accionistas de igual fecha.  

Las presentes ampliaciones de capital no constituyen una oferta pública de suscripción de valores 

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

inversores cualificados.  

1. AUMENTO DE CAPITAL POR COMPENSACIÓN DE CRÉDITOS 

De conformidad con el artículo 301 de la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo de Administración 

procedió a emitir un informe sobre la naturaleza y características de los créditos a compensar, y 

AUREN AUDITORES SP, S.L.P. y CAUDISA MGC COMPAÑÍA DE AUDITORES, S.L.P., en calidad de co-

auditores de la Sociedad, procedió a emitir la correspondiente certificación acreditativa de los datos 

de los mencionados créditos.  

Estos créditos, en su mayor parte, figuraban en el pasivo a largo plazo de la Sociedad, en el balance 

de situación a 31 de diciembre de 2018. En marzo de 2019 se firmó, entre los prestamistas y el 

prestatario de los contratos de préstamo que se capitalizan, una adenda adelantando el 

vencimiento de los mismos, por lo que dicho adelantamiento del vencimiento los convierte en 

préstamos aptos para ser capitalizados. 

Tanto el informe del Consejo de Administración como la certificación emitida por el auditor de la 

Sociedad en cumplimiento de la normativa que aplica a las capitalizaciones de deuda, han sido 

puestos a disposición de los accionistas, además de en el domicilio social, en la página web de la 

Sociedad y en la página web del MAB, junto con la convocatoria de la Junta General Extraordinaria 

de Accionistas en la que se ha acordado la Ampliación de Capital, y que se adjuntan como Anexo II 

al presente DAR. 

El desembolso de las mencionadas 696.675 acciones, tanto en su valor nominal como en el importe 

de la prima, se lleva a efecto por las personas que se referencian a continuación, mediante 

aportación de los créditos líquidos, vencidos y exigibles que las mismas ostentan frente a la 

Sociedad:  

• D. Álvaro Rubio Garzón: Desembolso íntegro de 252.144 acciones nuevas, tanto en su valor 

nominal como en el importe de la prima, esto es un total de 1.512.864 €, mediante 

aportación de un crédito líquido, vencido y exigible que ostenta éste frente a la Sociedad, 

como consecuencia de un Contrato de Línea de Crédito suscrito en fecha 1 de enero del 

2014 por un total de 1.512.856,12 €, como se desprende de la contabilidad de la Sociedad.  

• D. Francisco Escudero López: Desembolso íntegro de 100.439 acciones nuevas, tanto en su 

valor nominal como en el importe de la prima, esto es un total de 602.634 €, mediante 

aportación de un crédito líquido, vencido y exigible que ostenta éste frente a la Sociedad, 

como consecuencia de un Contrato de Línea de Crédito suscrito en fecha 1 de enero del 

2014 por un total de 602.637,84 €, como se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 
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• BENTOTA INVESTMENTS, S.A.: Desembolso íntegro de 178.260 acciones nuevas de la 

siguiente forma:  

a) 121.527 nuevas acciones, tanto en su valor nominal como en el importe de la 

prima, esto es un total de 729.162 €, mediante aportación de un crédito líquido, 

vencido y exigible que ostenta esta frente a la Sociedad, como consecuencia de un 

Contrato de Línea de Crédito suscrito en fecha 1 de marzo de 2018 por un total de 

729.165 €, como se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 

b) 56.733 nuevas acciones, tanto en su valor nominal como en el importe de la prima, 

esto es un total de 340.398 €, mediante aportación de un crédito líquido, vencido 

y exigible que ostenta esta frente a la Sociedad, correspondiente al pago aplazado 

del precio de la compraventa de participaciones de la mercantil LISTEN 2011, S.L. 

recogida en la escritura otorgada ante el Notario de Leganés, Dª María Dolores 

Peña Peña, en fecha 14 de marzo de 2019, protocolo 950, por un total de 340.400 

€, como se desprende en la contabilidad dela Sociedad.  

• D. Francisco Escudero del Fresno: Desembolso íntegro de 12.500 acciones nuevas, tanto en 

su valor nominal como en el importe de la prima, esto es un total de 75.000 €, mediante 

aportación de un crédito líquido, vencido y exigible que ostenta éste frente a la Sociedad, 

como consecuencia de un Contrato de Préstamo suscrito en fecha 12 de julio de 2018 por 

un total de 75.000 €, como se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 

• D. Javier Escudero López: Desembolso íntegro de 5.000 acciones nuevas, tanto en su valor 

nominal como en el importe de la prima, esto es un total de 30.000 €, mediante aportación 

de un crédito líquido, vencido y exigible que ostenta éste frente a la Sociedad, como 

consecuencia de un Contrato de Préstamo suscrito en fecha 19 de julio de 2018 por un total 

de 30.000 €, como se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 

• Dª. Elisabeth Torres Rincón: Desembolso íntegro de 2.500 acciones nuevas, tanto en su 

valor nominal como en el importe de la prima, esto es un total de 15.000 €, mediante 

aportación de un crédito líquido, vencido y exigible que ostenta ésta frente a la Sociedad, 

como consecuencia de un Contrato de Préstamo suscrito en fecha 19 de julio de 2018 por 

un total de 15.000 €, como se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 

• Dª. Mª José de la Fuente Rodríguez: Desembolso íntegro de 108.332 acciones nuevas, de la 

siguiente forma:  

a) 66.666 nuevas acciones, tanto en su valor nominal como en el importe de la prima, 

esto es un total de 399.996 €, mediante aportación de un crédito líquido, vencido 

y exigible que ostenta éste frente a la Sociedad, como consecuencia de un Contrato 

de Préstamo suscrito en fecha 19 de julio de 2018 por un total de 400.000 € como 

se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 
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b) 41.666 nuevas acciones, tanto en su valor nominal como en el importe de la prima, 

esto es un total de 249.996 €, mediante aportación de un crédito líquido, vencido 

y exigible que ostenta ésta frente a la Sociedad, como consecuencia de un Contrato 

de Préstamo suscrito en fecha 12 de febrero de 2019 por un total de 250.000 € 

como se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 

• D. José Luis Rubio Garzón: Desembolso íntegro de 12.500 acciones nuevas, tanto en su valor 

nominal como en el importe de la prima, esto es un total de 75.000 €, mediante aportación 

de un crédito líquido, vencido y exigible que ostenta éste frente a la Sociedad, como 

consecuencia de un Contrato de Préstamo suscrito en fecha 19 de julio de 2018 por un total 

de 75.000 €, como se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 

• D. Pedro Escudero López: Desembolso íntegro de 25.000 acciones nuevas, tanto en su valor 

nominal como en el importe de la prima, esto es un total de 150.000 €, mediante aportación 

de un crédito líquido, vencido y exigible que ostenta éste frente a la Sociedad, como 

consecuencia de un Contrato de Préstamo suscrito en fecha 18 de diciembre de 2015 por 

un total de 150.000 €, como se desprende de la contabilidad de la Sociedad. 

La cuantía total de los créditos ascienden a 4.180.050,00 €. 

2. AUMENTO DE CAPITAL POR APORTACIONES NO DINERARIAS 

El Consejo de Administración de AP67 SOCIMI emitió el informe relativo a la propuesta de aumento 

de capital social, mediante aportaciones no dinerarias, en cumplimiento de lo dispuesto en el 

artículo 300 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el texto 

refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Dicho informe se adjunta en el Anexo III. 

En la Junta General Extraordinaria celebrada el 20 de mayo de 2019 se aprobó emitir 1.666.759  

nuevas acciones por su valor nominal de 1,00 € cada una, más una prima de emisión de 5,00 € por 

acción, por lo tanto, el valor real de suscripción de cada acción es de 6,00 €, lo que hace un total 

entre nominal y prima de 10.000.554 €. 

Detalle de las aportaciones no dinerarias:  

1. Parcela de Resultado VP-7.1, PP4 de Leganés 

Descripción y extensión: Urbana. Parcela ubicada dentro del Plan Parcial P.P.4 “Puerta de 

Fuenlabrada”, al sur de dicho ámbito, en el término municipal de Leganés, de la Comunidad 

Autónoma de Madrid, e integrado fundamentalmente por los polígonos catastrales 16 y 

17/18.   

La parcela se ubica concretamente en calle Tennis 2 de Leganés, con una superficie de 

4.354,08 metros cuadrados. 
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Valoración: El 100% de la finca se valora en 7.451.000 €, dicho importe coincide con la 

valoración de la finca realizada por BNP PARIBAS RE SPAIN S.A.U., en su informe de fecha 

23 de noviembre de 2018. 

Destino: Construcción de 7.600 metros cuadrados de edificabilidad de vivienda residencial 

de protección pública limitada. Con un número máximo de 80 viviendas. Superficie 

edificable: 7.600 metros cuadrados del VPPL.  

Aportación: Se aporta el 100% de la finca por los siguientes aportantes:  

(i) D. Álvaro Rubio Garzón aporta el pleno dominio del 28,328200 % de esta finca. Dicha 

aportación se valora en 2.110.734,182 €.  

(ii) D. Francisco Escudero López aporta el pleno dominio del 6,470100 % de esta finca. 

Dicha aportación se valora en 482.087,151 €.  

(iii) AKYDEKO, S.L.P. aporta el pleno dominio del 17,1865500 % de esta finca del que es 

titular. Dicha aportación se valora en 1.280.569,84 €. 

(iv) BENTOTA INVESTMENTS, S.A. aporta el pleno dominio del 17,1865500 % de esta finca 

del que es titular. Dicha aportación se valora en 1.280.569,84 €. 

(v) AYA GESTIÓN Y ARQUITECTURA, S.L. aporta el pleno dominio del 30,828600 % de esta 

finca. Dicha aportación se valora en 2.297.038,986 €. 

Por dicha aportación se les asignan a los aportantes las siguientes acciones:  

(i) D. Álvaro Rubio Garzón, suscribirá 351.789 acciones, números 5.813.035  al 6.164.823, 

ambos inclusive, por su valor nominal de 1 € cada una de ellas, más una prima de 

emisión de 5,00 € por acción, esto es, por un valor real de suscripción de cada acción 

de 6,00 €, lo que hace un total nominal y prima de 2.110.734 €. 

(ii) D. Francisco Escudero López, suscribirá 80.347 acciones, números 6.164.824  al 

6.245.170, ambos inclusive, por su valor nominal de 1 € cada una de ellas, más una 

prima de emisión de 5,00 € por acción, esto es, por un valor real de suscripción de cada 

acción de 6,00 €, lo que hace un total nominal y prima de 482.082 €. 

(iii) AKYDEKO, S.L.P., suscribirá 213.428 acciones, números 6.245.171 al 6.458.598, ambos 

inclusive, por su valor nominal de 1 € cada una de ellas, más una prima de emisión de 

5,00 € por acción, esto es, por un valor real de suscripción de cada acción de 6,00 €, lo 

que hace un total nominal y prima de 1.280.568 €. 

(iv) BENTOTA INVESTMENTS, S.A., suscribirá 213.428 acciones, números 6.458.599 al 

6.672.026, ambos inclusive, por su valor nominal de 1 € cada una de ellas, más una 

prima de emisión de 5,00 € por acción, esto es, por un valor real de suscripción de cada 

acción de 6,00 €, lo que hace un total nominal y prima de 1.280.568 €. 
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(v) AYA GESTIÓN Y ARQUITECTURA, S.L. suscribirá 382.839 acciones, números 6.672.027 

al 7.054.865, ambos inclusive, por su valor nominal de 1 € cada una de ellas, más una 

prima de emisión de 5,00 € por acción, esto es, por un valor real de suscripción de cada 

acción de 6,00 €, lo que hace un total nominal y prima de 2.297.034 €. 

2. Parcela de resultado VL-2.1 PP4, Leganés 

Descripción y extensión: Urbana. Parcela ubicada dentro del Plan Parcial 4 “Puerta de 

Fuenlabrada”, en el término municipal de Leganés, en la comunidad autónoma de Madrid.  

El suelo se ubica en la parte Norte del ámbito, en un terreno de forma sensiblemente 

rectangular y llano, con una superficie de 2.016,00 metros cuadrados.  

Valoración: El 100% de la finca se valora en 3.081.000 €, dicho importe coincide con la 

valoración de la finca realizada por BNP PARIBAS RE SPAIN S.A.U., en su informe de fecha 

23 de Noviembre de 2018. 

Destino: La construcción de 2.800 metros cuadrados de edificabilidad de vivienda 

residencial colectiva libre. Con un máximo de 28 viviendas. Superficie edificable residencial: 

2.800 metros cuadrados de vivienda residencial. 

Aportación: Se aporta el pleno dominio sobre el 73,6637 % de la finca por los siguientes 

aportantes:  

(i) AKYDEKO S.L.P, aporta el pleno dominio sobre el 36,83185 % del que es titular en esta 

finca. Dicha aportación se valora en 1.134.789,298 €. 

(ii) BENTOTA INVESTMENTS, S.A. aporta el pleno dominio sobre el 36,83185 % del que es 

titular en esta finca. Dicha aportación se valora en 1.134.789,298 €. 

Por dicha aportación se les asignan a los aportantes las siguientes acciones:  

(i) AKYDEKO, S.L.P, suscribirá 189.131 acciones, números 7.054.866 al 7.243.996, ambos 

inclusive, por su valor nominal de 1 € cada una de ellas, más una prima de emisión de 

5,00 € por acción, esto es, por un valor real de suscripción de cada acción de 6,00 €, lo 

que hace un total nominal y prima de 1.134.786 €. 

(ii) BENTOTA INVESTMENTS, S.A. suscribirá 189.131 acciones, números 7.243.997 al 

7.433.127, ambos inclusive, por su valor nominal de 1 € cada una de ellas, más una 

prima de emisión de 5,00 € por acción, esto es, por un valor real de suscripción de cada 

acción de 6,00 €, lo que hace un total nominal y prima de 1.134.786 €. 
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3. Suelo industrial en calle Mercurio 7, Móstoles  

Descripción y extensión: URBANA, parcela de terreno sito en 28009, Móstoles, sección 1ª, 

Fuenlabrada, plan parcial PP-10 “La Fuensanta”, de forma trapezoidal, con una superficie 

de 1.55 metros cuadrados, que desde su vértice más al norte.  

Valoración: El 100% de la finca se valora en 280.000 €, dicho importe coincide con la 

valoración de la finca realizada por BNP PARIBAS RE SPAIN S.A.U., en su informe de fecha 5 

de enero de 2019. 

Aportación:  

(i) AYA GESTIÓN Y ARQUITECTURA, S.L. aporta el 100% de la finca por un valor de 280.000 

€.  

Por dicha aportación se les asignan a los aportantes las siguientes acciones: 

(i) En pago por dicha aportación AYA GESTIÓN Y ARQUITECTURA, S.L. suscribiría 46.666 

acciones, números 7.433.128 al 7.479.793, ambos inclusive, por su valor nominal de 1 

€ cada una de ellas, más una prima de emisión de 5,00 € por acción, esto es, por un 

valor real de suscripción de cada acción de 6,00 €, lo que hace un total nominal y prima 

de 279.996 €. 

3. AUMENTO DE CAPITAL MEDIANTE APORTACIONES DINERIAS 

Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias por importe máximo de 91.231 €, mediante 

la emisión de 91.231 acciones ordinarias, de la misma clase y serie que las actualmente existentes 

y representadas mediante anotaciones en cuenta, con derecho de suscripción preferente y siendo 

su contravalor nuevas aportaciones dinerarias, de 1 € de valor nominal cada una, más una prima 

de emisión de 5,00 €, por lo tanto, el valor real de suscripción de cada acción es de 6,00 €, lo que 

hace un total entre nominal y prima de 547.386 €.  

Objetivo de las ampliaciones: 

La Sociedad considera que los aumentos de capital aprobados en la Junta General Extraordinaria, 

del 20 de mayo de 2019, satisfacen el interés de la misma, en la medida en que le permiten 

mantener sostenibilidad económica y le otorgan mayores recursos para afrontar y desarrollar 

próximos proyectos e inversiones. Asimismo, permitirán consolidar y reforzar la estructura de su 

balance y mejorar los ratios financieros, permitiendo con ello reforzar la actividad y desarrollo de 

los negocios sociales.  

La tercera ampliación de capital se realiza para aquellos accionistas que no participaron en el 

aumento de capital por compensación de créditos ni en el aumento de capital por aportaciones 

dinerarias, evitando así su dilución en el capital social.  
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2.2 Información pública disponible 

En cumplimiento de lo dispuesto en la Circular 6/2018, de 24 de julio, sobre la información a 

suministrar por Empresas de Expansión y SOCIMI incorporadas a negociación en el Mercado 

Alternativo Bursátil, toda la información financiera periódica y relevante, desde su incorporación al 

Mercado Alternativo Bursátil, está disponible en la página web de la Sociedad (http:// 

http://ap67socimi.com/), así como en la página web del MAB 

(https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/AP67_SOCIMI__S_A__ES0105325007.

aspx).  

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

públicos que se han aportado al Mercado para la incorporación de los valores de AP67 SOCIMI, S.A. 

 

2.3 Información financiera  

En virtud de lo previsto en la Circular 6/2018 del Mercado Alternativo Bursátil (“MAB”) sobre 

información a suministrar por empresas en expansión y SOCIMI incorporadas a negociación en el 

MAB, AP67 SOCIMI, S.A. publicó el 30 de abril de 2019 los estados financieros terminados el 31 de 

diciembre de 2018, junto con el correspondiente informe de auditoría emitido por los co-auditores 

AUREN AUDITORES SP, S.L.P. y CAUDISA MGC COMPAÑÍA DE AUDITORES, S.L.P., que se adjunta 

como Anexo I a este DAR. 

Dichos estados financieros fueron formulados el pasado 29 de marzo de 2019 por el Consejo de 

Administración de la Sociedad, con arreglo a la legislación mercantil que es de aplicación, a las 

normas establecidas en el Plan General de Contabilidad aprobado mediante el Real Decreto 

1514/2007 y las modificaciones introducidas a este mediante Real Decreto 1159/2010 y Real 

Decreto 602/2016. 

 

2.4 Información sobre tendencias significativas en cuanto a producción, ventas y 

costes del emisor 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 Compañía se corresponde con los estados 

financieros a 31 de diciembre de 2018, adjuntados en el Anexo I y publicados el pasado 30 de abril 

de 2019 en un Hecho Relevante. 

A fecha 30 de abril de 2019, última información disponible sin auditar ni sujeta a revisión limitada 

a fecha de presentación de este DAR, las tendencias significativas en cuanto a producción, ventas y 

costes del Emisor desde la publicación de los arriba mencionados estados financieros a 31 de 

diciembre de 2018, pueden verse en el siguiente cuadro:  

https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/AP67_SOCIMI__S_A__ES0105325007.aspx
https://www.bolsasymercados.es/mab/esp/SOCIMI/Ficha/AP67_SOCIMI__S_A__ES0105325007.aspx
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PÉRDIDAS Y GANANCIAS AP67 SOCIMI 

CCAA 30/04/2019* 

31/12/2018 
(A) 

(C) 

Importe neto de la cifra de negocios - - 

Ingresos por rentas 1.510.127,97 € 523.429,63 € 

Otros ingresos de explotación  - - 

Ingresos por gastos recuperables - - 

Gatos de personal -75.142,95 € -24.601,50 € 

Otros gastos de explotación -348.377,68 € -107.706,91 € 

Amortización del inmovilizado -205.193,75 € -68.522,96 € 

Otros resultados  9.509,82 € 34.007,67 € 

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 890.923,41 € 356.605,93 € 

Ingresos financieros 40.085,68 € - 

Gastos financieros -295.401,38 € -95.809,87 € 

Variación valor razonable de Inst. Financieros  - - 

RESULTADO FINANCIERO -255.315,70 € -95.809,87 € 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 635.607,71 € 260.796,06 € 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO 635.607,71 € 260.796,06 € 

*Datos no auditados ni sujetos a revisión limitada  
 

En líneas generales, la tendencia en cuanto a producción, ventas y costes del Emisor a 30 de abril 

de 2019, es acorde con la evolución normal de su negocio. 

A fecha de este Documento, se han tenido en consideración las cifras no auditadas al 30 de abril de 

2019. 

Las principales variaciones en los epígrafes de la cuenta de pérdidas y ganancias al 30 de abril de 

2019 respecto a las cifras auditadas de 31 de diciembre de 2018, son las siguientes: 

- Importe neto de la cifra de negocios: Se produce un incremento debido principalmente a la 

parte proporcional de los alquileres de los locales y trasteros del edificio de Juan Muñoz 35, 

que se alquilaron a partir de marzo y junio de 2018 respectivamente. 

- Otros gastos de explotación: Este epígrafe recoge una reducción debido principalmente a 

la disminución por facturación de servicios de asesoramiento externo. 

- Otros resultados: La evolución en este epígrafe es como consecuencia directa de una venta 

de un bien de inversión sito en la calle Rey Pastor 7 de Leganés. Este bien se adquirió por 

un importe aprox. de 840.000 € (importe en el que se incluye los gastos generados por 

dicha compra: servicios de intermediación, fianzas, licencias, etc), y se vendió en el ejercicio 

2019 por un importe de 875.000 €. 
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- Ingresos financieros: En este epígrafe no se recoge cantidad debido a que la liquidación de 

intereses por inversiones financieras, se realizará al final del ejercicio, dependiendo del 

saldo vivo a lo largo del periodo. 

 

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

Información respecto al grado de cumplimiento 

No aplica.  

 

2.6 Declaración sobre el capital circulante 

El Consejo de Administración de AP67 SOCIMI, en sesión de fecha 20 de mayo de 2019, declara que 

después de efectuar el análisis necesario con la diligencia debida, la Sociedad dispone del capital 

circulante suficiente para llevar a cabo su actividad durante los 12 meses siguientes a la fecha de 

presentación del Documento de Ampliación. 

A 31 de diciembre de 2018 la Sociedad tiene un fondo de maniobra negativo por importe de 

1.632.569 €, como consecuencia, principalmente, de la contratación de dos líneas de crédito que 

tienen vencimiento a corto plazo. En este tipo de compañías inmobiliarias, tener fondo de maniobra 

negativo es una situación no inhabitual habida cuenta del elevado peso del activo fijo.  

En cualquier caso, el 12 de abril de 2019 se llevó a cabo la venta de un activo por importe de 875.000 

euros más IVA que hacen que el capital circulante, objeto de la declaración de este punto, sea 

positivo. 

El montante de esta desinversión no es significativo sobre el total del activo de la Sociedad, por lo 

que no fue objeto de publicación al Mercado como Hecho Relevante. 

Tal como se recoge en el presente DAR, la Sociedad está llevando a cabo una serie de ampliaciones 

de capital con objeto de conseguir financiación para su actividad normal y poder invertir también 

en nuevos activos inmobiliarios. La Sociedad considera que dispone de los medios suficientes para 

hacer frente a cualquier situación transitoria de posible déficit de cash flow.  

La Sociedad empleará las aportaciones de los accionistas para financiar el desarrollo de las 

promociones en curso, así como potenciales futuras inversiones en bienes inmuebles, así como 

para financiar los gastos de explotación de la Sociedad, en línea con la política de inversión descrita 

en el punto 2.6.4 del DIIM. 
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2.7 Factores de riesgo 

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

Informativo de Incorporación al MAB (DIIM) publicado el día 4 de mayo de 2018. No obstante, estos 

riesgos no pueden ser tomados como una lista exhaustiva, sino que son los identificados por la 

Sociedad como más significativos. Por consiguiente, 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 de la Sociedad. 

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 factores, los riesgos que 

se describieron en el DIIM, los cuales podrían afectar de manera adversa al negocio, los resultados, 

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

A continuación se indican los factores de riesgo que actualmente se consideran más relevantes: 

Riesgo derivado de contratación con proveedores y de la subcontratación de servicios, relativo a 

retrasos en el desarrollo de los proyectos de construcción de los inmuebles que se destinarán al 

arrendamiento, en cualquiera de sus fases, respecto a lo planificado y presupuestado. 

La actividad de promoción inmobiliaria de la Sociedad, que comprende la compraventa de solares 

finalistas, y la construcción de inmuebles destinados a viviendas en alquiler, o la adquisición de 

inmuebles a demoler o rehabilitar para el mismo fin, tal como se describe en el punto 1.3 de este 

Documento Informativo, depende en el cumplimiento de sus plazos de ejecución de factores 

exógenos derivados del cumplimiento o no, en tiempo y forma, de los trabajos contratados o 

subcontratados con profesionales y empresas terceros. 

Bajo determinadas circunstancias, los profesionales y/o empresas subcontratados podrían no 

cumplir con sus compromisos, retrasarse en las entregas o atravesar dificultades financieras que 

no les permitan ejecutar en tiempo y forma lo convenido, teniendo que hacer frente al pago de 

sanciones establecidas y, en su caso, pudiendo dar lugar a que la Sociedad tenga que destinar 

recursos adicionales para cumplir con sus compromisos, y por lo tanto modificar las rentabilidades 

inicialmente previstas y aprobadas. Además de lo anterior, estos retrasos que se pudieran dar por 

distintos motivos, podrían dar lugar a que posibles inquilinos que hubieran formalizado contratos 

de alquiler a una fecha cerrada, demandaran o reclamaran posibles daños y perjuicios o 

penalizaciones por dichos retrasos. 

Todo ello podría provocar un impacto adverso en las actividades, resultados y situación financiera 

de la Sociedad. 
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Retrasos a la hora de conseguir las pertinentes autorizaciones y licencias 

El modelo de negocio de la Sociedad es muy dependiente de la obtención de licencias o 

autorizaciones necesarias para el desarrollo de su actividad. Cualquier retraso o imprevisto en su 

obtención, o que sean denegadas, o concedidas sólo bajo términos más gravosos de los esperados, 

puede hacer que una determinada inversión no avance según el calendario estimado o, llegado el 

caso, que la Sociedad incurra en retrasos y/o costes significativos relacionados con la operación, 

pudiendo afectar negativamente a la rentabilidad esperada.  

Además de lo anterior, de producirse estos retrasos que afectarían a la fecha prevista de puesta en 

alquiler del inmueble, podrían dar lugar a que posibles inquilinos que hubieran formalizado 

contratos de alquiler a una fecha cerrada, demandaran o reclamaran indemnizaciones a la Sociedad 

por posibles daños y perjuicios, o se aplicaran penalizaciones por dichos retrasos, pudiendo 

igualmente afectar negativamente a la rentabilidad esperada. 

Todo ello podría provocar un impacto adverso en las actividades, resultados y situación financiera 

de la Sociedad. 

Concentración del negocio en Leganés (Comunidad Autónoma de Madrid)  

A fecha de presentación de ese DAR, el negocio de la Sociedad se desarrolla principalmente en la 

localidad de Leganés, en la Comunidad Autónoma de Madrid, con intención de expandir su 

actividad a otras localidades de esta Comunidad Autónoma, lo que hace que incurra en riesgo de 

concentración.  

La Sociedad no tiene certeza de cómo se comportará a corto plazo y medio plazo el ciclo económico 

en España y, en concreto, en la demarcación geográfica en la que desarrolla su negocio, y si se 

producirá o no un cambio adverso. 

La falta finalmente de consolidación o, incluso, un empeoramiento, de la situación económica, 

podría tener un impacto negativo en el consumo, en los niveles de desempleo, en la demanda de 

alquiler de viviendas y locales comerciales, en los ingresos por alquileres, en las ratios de ocupación 

de inmuebles y en el valor de los activos inmobiliarios y, como consecuencia, tener un impacto 

sustancial negativo en las actividades, la situación financiera y los resultados de explotación de la 

Sociedad. 

Riesgo relativo a la gestión de la deuda y el tipo de interés asociado a ella 

La Sociedad lleva a cabo sus actividades en un sector que requiere un nivel importante de inversión. 

Para financiar las adquisiciones de activos inmobiliarios, la Sociedad recurrirá a créditos bancarios 

y financiaciones hipotecarias, así como a posibles ampliaciones de capital. En caso de no tener 

acceso a financiación, o en caso de no conseguirla en términos convenientes, la posibilidad de 

crecimiento del Emisor podría quedar limitada, lo que tendría consecuencias negativas en los 

resultados de sus operaciones comerciales y, en definitiva, en su negocio. 
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El nivel de endeudamiento que mantiene la Sociedad a 31 de diciembre de 2018 asciende a 

22.042.788,46 €, representando un porcentaje LTV de un 26,56% sobre el total del activo: 

• con entidades de crédito: 15.564.631,57 €, y  

• con sociedades vinculadas: 6.478.156,89 € 

El nivel de endeudamiento que mantiene la Sociedad a 30 de abril de 2019 asciende a 

23.035.344,39 €, representando un porcentaje LTV de un 27,80% sobre el total del activo: 

• con entidades de crédito: 16.290.700,73 €, y  

• con sociedades vinculadas: 6.744.643,66 € 

La Sociedad posee deuda a tipo de interés variable: 

• con entidades de crédito: 4.970.673,79 € a 31 de diciembre de 2018, y 4.861.537,71 € a 30 

de abril de 2019  (Euribor a un año más un diferencial que oscila entre el 2,30% y el 3%):  

• con sociedades vinculadas: 2.101.546,84 € a 31 de diciembre de 2018, y 2.065.638,17 € a 

30 de abril de 2019 (tipo de interés variable a aplicar sobre el capital dispuesto, de Euribor 

a un año + un diferencial del 2%) 

Los datos a 30 de abril de 2019 han sido proporcionados por la Sociedad, y no han sido objeto de 

revisión limitada ni auditoría por parte de los auditores.  

Variaciones al alza en los tipos de interés podrían suponer un incremento de los costes financieros 

de la Sociedad.  

Las diferencias entre las deudas con entidades de crédito entre el 31 de diciembre de 2018 y el 30 

de abril de 2019, se deben fundamentalmente a la deuda con Banca Pueyo, que aumenta en 

755.000 € debido a las disposiciones del préstamo hipotecario promotor para la construcción de la 

obra en Fuentehonda. Así mismo, la cuenta de crédito de 500.000 € de Banco Popular, está 

dispuesta en 293.000 € más respecto al 31 de diciembre de 2018. Además, los préstamos 

hipotecarios con el resto de entidades disminuyen en la proporción correspondiente al pago de las 

4 cuotas abonadas de cada uno de ellos de enero de abril. 

Las diferencias entre las deudas con sociedades vinculadas entre el 31 de diciembre de 2018 y el 30 

de abril de 2019, se deben fundamentalmente a nuevos préstamos y nuevas devoluciones de 

Sociedades vinculadas a la Sociedad y a la liquidación de intereses realizada a 30 de marzo de 2019. 

Variaciones al alza en los tipos de interés podrían suponer un incremento de los costes financieros 

de la Sociedad.  

Adicionalmente, la Sociedad tiene un contrato de permuta financiera de tipo de interés (SWAP) con 

BBVA, S.A., con vencimiento el 31 de mayo de 2027, con motivo de la constitución de un préstamo 
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hipotecario por un importe nominal de 1.966.929,59 €. Con fecha 3 de diciembre de 2015 el 

préstamo hipotecario fue cancelado, pero el SWAP seguirá en vigor hasta el vencimiento del mismo, 

ya que la Sociedad considera como mejor opción mantenerlo activo, pues el coste que suponía en 

su momento y en la actualidad cancelarlo es bastante elevado. Teniendo una  previsión de subida 

de tipos a futuro, la Sociedad considera que tendrá unos ingresos extraordinarios a 2 años vista que 

compensen los gastos generados.  

Influencia de los accionistas mayoritarios 

La Sociedad está controlada por dos accionistas mayoritarios, con un 73,94% entre ambos, cuyos 

intereses pueden ser distintos de los del resto de los accionistas de la Sociedad que ostenten una 

participación accionarial minoritaria, lo que podría influir significativamente en la adopción de 

acuerdos por la Junta General de accionistas de la Sociedad así como en el nombramiento de los 

miembros del Consejo de Administración de la Sociedad.  

Riesgo de pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios 

A fecha de elaboración del DAR la Sociedad tiene un litigio en curso, consistente en una reclamación 

económico-administrativa ante el TEAR de Madrid, contra la liquidación y contra la sanción 

administrativa derivada de la aplicación por la Inspección de los Tributos de la Comunidad de 

Madrid del artículo 108 de la Ley del Mercado de Valores, ya derogado, como consecuencia de la 

adquisición por AP67 SOCIMI de un 70% de la mercantil Park Gestión Cuatro, S.L.  

En concreto, con fecha 19 de octubre de 2016, se notificó acuerdo de liquidación de la Oficina 

Técnica de Inspección de Comunidad de Madrid en el que se liquidaba por el concepto del artículo 

108 de la Ley del Mercado de Valores, hoy derogado, una deuda tributaria por ITP, modalidad 

Transmisiones Patrimoniales Onerosas, por un total de 480.096,45 €, integrado por una cuota 

tributaria de 386.341,63 € y unos intereses de demora de 93.754,82 €, todo ello consecuencia de 

la adquisición por la Sociedad, en el ejercicio 2011, de participaciones de la entidad Park Gestión 

Cuatro, S.L que supusieron la adquisición de hasta un 70% de su capital Social. Con fecha 13 de 

marzo de 2017 se le impone una sanción a la Sociedad que asciende a 289.756,22 €. 

Los asesores legales de la Sociedad consideran que las probabilidades de éxito final en tribunales 

de la deuda tributaria son de un 50%, mientras que la probabilidad de que la sanción se haga 

efectiva es remota. 

Cambio normativo que regula la actividad desarrollada por la Sociedad 

La actividad de AP67 SOCIMI se encuentra sometida a numerosas disposiciones normativas de 

orden legal, técnico, medioambiental y mercantil, así como a requisitos urbanísticos, de seguridad, 

técnicos, administrativos y de protección al consumidor, entre otros, tanto europeos como 

nacionales, e incluso locales. Un cambio significativo en estas disposiciones legales y 

reglamentarias, o un cambio que afecte a la forma en que estas disposiciones legales y 

reglamentarias se aplican, que incluso podría tener carácter retroactivo, o un cambio en la forma 

en que se interpretan o hacen cumplir por parte de las autoridades administrativas competentes o 
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por los tribunales europeos o nacionales, podría forzar a la Sociedad a modificar sus planes de 

inversión y/o sus proyecciones y, por tanto, asumir costes adicionales, lo que afectaría 

negativamente a la situación financiera, resultados o valoración de la Sociedad. 

Las administraciones locales, autonómicas, nacionales, pueden imponer sanciones por el 

incumplimiento de estas normas y requisitos. Las sanciones podrían incluir, entre otras medidas, 

restricciones que podrían limitar la realización de determinadas operaciones por parte de la 

Sociedad. Además, si el incumplimiento fuese significativo, las multas o las sanciones podrán 

afectar negativamente al negocio, los resultados y la situación financiera de la Sociedad.  

Así mismo, la Sociedad tiene su propio marco regulatorio como SOCIMI, cuya modificación podría 

afectar negativamente a sus condiciones financieras. 

Riesgo de reducción del valor de mercado de los activos inmobiliarios ya adquiridos por motivos 

exógenos a la Sociedad 

El valor de mercado de los activos podría reducirse o verse afectado negativamente en 

determinados casos como, por ejemplo,   

(i) Existencia de vicios ocultos no conocidos en el momento de la adquisición del activo.  

Antes de suscribir un acuerdo por el cual la Sociedad, directa o indirectamente, adquiere 

una propiedad, ésta realiza un análisis jurídico o due diligence de la misma. Gran parte de 

dicho proceso de due diligence (incluyendo el análisis legal y técnico y la valoración de la 

propiedad) se realiza por terceros. Las propiedades adquiridas por la Sociedad pueden 

presentar vicios ocultos no conocidos en el momento de su adquisición; 

(ii) Surgimiento de limitaciones impuestas por ley en materia de obtención de licencias o 

permisos que permitan destinar la propiedad para el uso previsto inicialmente, 

(iii) Surgimiento de contingencias medioambientales, 

(iv) Variación de las rentabilidades esperadas de los activos, 

(v) Factores macroeconómicos. 

En consecuencia, aunque el Emisor realice por sí mismo, o por terceros, auditorías, valoraciones, 

estudios de mercado y previsiones macroeconómicas, así como verificaciones de los 

requerimientos legales y técnicos, no puede asegurar que una vez adquiridos los activos 

inmobiliarios no pudieran aparecer factores significativos desconocidos en el momento de la 

adquisición, así como el surgimiento de limitaciones impuestas por la ley o de tipo medioambiental, 

o que no se cumplan las estimaciones con las que se haya efectuado su valoración. Esto podría dar 

lugar a que la valoración de sus activos pudiera verse reducida, y podría ocasionar un impacto 

sustancial adverso en las actividades, los resultados y la situación financiera del Emisor. 
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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 de la emisión  

La cifra de capital social de la Sociedad previa a las ampliaciones de capital objeto de este 

Documento ascendía a 5.116.359 €, representado por 5.116.359 acciones de 1 € de valor nominal 

cada una. 

Tal y como se ha indicado en el apartado 2.1 de este DAR los accionistas de AP67 SOCIMI han 

aprobado en la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el pasado 20 de mayo de 

2019 la ejecución de tres ampliaciones de capital que se explican en el punto 2.1 del presente 

Documento.  

• Aumento de Capital por compensación de créditos con accionistas por importe nominal 

máximo de 696.675,00 €. 

El aumento de capital por compensación de créditos fue de 696.675 € de nominal y 

3.483.375 € de prima, lo que hace un total de 4.180.050 €. Se emitieron 696.675 acciones 

de 1 € de valor nominal cada una y 5 € de prima por cada una de ellas. 

• Aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias (por aportaciones de inmuebles) 

por importe máximo de 1.666.759,00 €. 

El aumento de capital mediante aportaciones no dinerarias fue de 1.666.759 € de nominal 

y 8.333.795 € de prima, lo que hace un total de 10.000,554 €. Se emitieron 1.666.759 

acciones de 1 € de valor nominal y 5 € de prima por cada una de ellas. 

Las ampliaciones descritas en los dos puntos anteriores (compensación de créditos y aumento de 

capital por aportaciones no dinerarias), están elevadas a público el ante el notario Mª Dolores Peña 

Peña, con numero de protocolo 1816 e inscrita en el registro mercantil de Madrid con fecha 30 de 

mayo de 2019 en el Tomo 16491, Folio 217, Inscripción 11, Hoja M- 280744. 

• Aumento de capital mediante aportaciones dinerarias por importe máximo de 91.231 €, 

mediante la emisión de 91.231 acciones de 1 € de valor nominal cada una, más una prima 

de emisión de 5,00 €, por lo tanto, el valor real de suscripción de cada acción es de 6,00 €, 

ordinarias, de la misma clase y serie que las actualmente existentes y representadas 

mediante anotaciones en cuenta, con derecho de suscripción preferente y siendo su 

contravalor nuevas aportaciones dinerarias. 
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Las nuevas acciones se emitirán con un precio de emisión por acción de 6,00 € de los que 

1,00 € corresponden a valor nominal y 5,00 € a prima de emisión.  

El importe efectivo de la ampliación de capital, en caso de que sea suscrita íntegramente,  

ascenderá a la cantidad de 547.386 €, de los cuales, 91.231 € corresponde a la cifra del 

capital social (nominal) y 456.155 € a prima de emisión, si bien se contempla 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. 

Capital resultante de las operaciones:  

Una vez ejecutadas las mencionadas ampliaciones de capital, aprobadas en la Junta General 

Extraordinaria de Accionistas celebrada el pasado 20 de mayo de 2019, el capital social de AP67 

SOCIMI estará dividido en un máximo de 7.571.024 acciones de 1 € de valor nominal cada una de 

ellas, alcanzando una cifra de capital social máxima de 7.571.024 €. 

En el caso de que la ampliación de capital mediante aportaciones dinerarias 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. 

Incorporación a negociación:  

La Sociedad solicitará la incorporación a negociación de las nuevas acciones al MAB procedentes 

de las ampliaciones de capital por compensación de créditos y no dineraria, y en el menor plazo 

posible desde la publicación del presente Documento de Ampliación Reducido. 

La Sociedad solicitará la incorporación a negociación de las nuevas acciones de la ampliación de 

capital mediante aportaciones dinerarias una vez finalizados el plazo de ejercicio de suscripción 

preferente, desembolsado el efectivo correspondiente, escriturado e inscrito en el Registro 

Mercantil el resultado de dicha ampliación, y realizada la inscripción de las acciones nuevas como 

anotaciones en cuenta en Iberclear.  

 

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

nueva emisión con detalle, en su caso, de los periodos de suscripción preferente, 

adicional y discrecional, así como indicación de la previsión de suscripción 

incompleta de la ampliación de capital 

Tal y como se ha indicado en el apartado 2.1 de este DAR los accionistas de AP67 SOCIMI han 

aprobado en la Junta General Extraordinaria de Accionistas celebrada el pasado 20 de mayo de 

2019, entre otros acuerdos, la ejecución de tres ampliaciones. 
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En las ampliaciones de capital por compensación de créditos y no dineraria no existen derechos de 

suscripción preferente y han sido íntegramente suscritas en el momento de la adopción del acuerdo 

de las mismas por la Junta. 

En la ampliación de capital mediante aportaciones dinerarias, de un máximo de 91.231 €, mediante 

la emisión de 91.231 acciones de 1 € de valor nominal cada una, con una prima de emisión de 5,00 

€ por acción ordinarias, de la misma clase y serie que las actualmente existentes y representadas 

mediante anotaciones en cuenta, sí existen derechos de suscripción preferente.  

AUMENTO DE CAPITAL POR APORTACIONES DINERARIAS 

El periodo de suscripción de las nuevas acciones está estructurado en un periodo de Suscripción 

Preferente, según se detalla a continuación: 

Periodo de Suscripción Preferente 

a) Derechos de suscripción preferente 

Los derechos de suscripción preferente respecto de las Nuevas Acciones se asignarán a los 

accionistas de la Sociedad (excluida la autocartera) que aparezcan legitimados como tales en los 

registros contables de Iberclear el segundo (2) día hábil siguiente a la publicación del anuncio de 

la ampliación de capital en el Boletín Oficial Del Registro Mercantil (BORME) (los "Accionistas 

Legitimados"), que incluirá a todos aquellos accionistas que hayan adquirido acciones, hasta las 

23:59 horas de Madrid el mismo día hábil en el que se efectúe la mencionada publicación del 

anuncio. 

De acuerdo con lo previsto en el artículo 304 de la Ley de Sociedades de Capital, los Accionistas 

Legitimados, podrán ejercitar dentro del Periodo de Suscripción Preferente, el derecho a 

suscribir un número de Nuevas Acciones en proporción al valor nominal de las acciones de que 

sean titulares con respecto al valor nominal de la totalidad de las acciones emitidas en dicha 

fecha. 

Es de aplicación a las acciones mantenidas en autocartera por la Sociedad, lo dispuesto en el 

artículo 148 de la Ley de Sociedades de Capital, de tal forma que 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 de la Sociedad. Se hace 

constar que, a la fecha de celebración de la Junta General Extraordinaria, la Sociedad era 

propietaria de 38.000 acciones propias (autocartera directa). 

Dado el número de acciones (excluida la autocartera) a la fecha de celebración de la Junta 

General Extraordinaria, para facilitar el derecho suscripción preferente, los siguientes 

accionistas renunciaron a su derecho de suscripción preferente, que pudiera corresponderle: D. 

Álvaro Rubio Garzón, D. Francisco Escudero López, BENTOTA INVESTMENTS, S.A., D. Francisco 

Escudero del Fresno, D. Javier Escudero López, Dª. Elisabeth Torres Rincón, Dª. Mª José de la 
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Fuente Rodríguez, D. Jose Luis Rubio Garzón, D. Pedro Escudero López, AYA GESTIÓN Y 

ARQUITECTURA, S.L. y AKYDEKO, S.L.P., por un montante total de 7.259.332 acciones. 

En consecuencia, dada la autocartera y las renuncias anteriormente mencionadas, las acciones 

que tendrán derecho a suscripción preferente, serán 182.461 acciones. 

Con objeto de no suspender la actividad del proveedor de liquidez entre la fecha 

correspondiente a la de adopción del acuerdo  por el Consejo de Administración  y la fecha en 

que se inscriban los derechos de suscripción preferente a favor de los titulares en sus respectivas 

cuentas, AP 67 SOCIMI, S.A. se compromete a renunciar adicionalmente al ejercicio de los 

derechos de suscripción  al menos en la cuantía suficiente para que la ecuación de 

canje  permanezca en la proporción establecida. 

A cada acción existente de la Sociedad le corresponderá un (1) derecho de suscripción 

preferente, por lo tanto serán necesarios dos (2) derechos de suscripción preferente para 

suscribir una (1) acción de nueva emisión. 

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

deberá ser desembolsada al precio de suscripción, es decir 6,00 €. 

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

El período de suscripción preferente para los Accionistas Legitimados y los Inversores, se iniciará 

el primer día hábil siguiente a la fecha de publicación del anuncio de la ampliación de capital en 

el Boletín Oficial del Registro Mercantil (BORME), y finalizará transcurrido un mes desde esa 

fecha (el "Período de Suscripción Preferente") de conformidad con lo previsto en el artículo 305 

LSC. 

c) Transmisibilidad de los derechos 

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

acciones de las que deriven, de conformidad con el artículo 306.2 de la Ley de Sociedades de 

Capital.  

En consecuencia, tendrán derecho de suscripción preferente los Accionistas Legitimados de la 

Sociedad (excluida la autocartera) que no hubieran transmitido sus derechos de suscripción 

preferente y los terceros inversores que adquieran tales derechos en el mercado en una 

proporción suficiente para suscribir nuevas acciones (en adelante, "Inversores"). 

d) Mercado de derechos de suscripción preferente 

En virtud del acuerdo de la Junta General Extraordinaria de Accionistas de la Sociedad y del 

Consejo de Administración celebrados el 20 de mayo de 2019, la Sociedad solicitará la 

incorporación de los derechos de suscripción preferente al Mercado Alternativo Bursátil. 

Asimismo, solicitará que los mismos sean negociables en el segmento de SOCIMIS del MAB por 
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un plazo de cinco (5) días hábiles a partir del tercer (3er) día hábil siguiente a aquel que se efectúe 

la publicación del anuncio de la ampliación de capital en el BORME, ambos inclusive.  

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 Mercado y la 

publicación de la correspondiente Instrucción operativa. 

e) Procedimiento para el ejercicio del derecho de suscripción preferente  

Para ejercer los derechos de suscripción preferente durante el Periodo de Suscripción 

Preferente, los Accionistas Legitimados y los Inversores deberán dirigirse a la Entidad 

Participante de Iberclear en cuyo registro contable tengan inscritos sus acciones o los derechos 

de suscripción preferente, indicando su voluntad de ejercer su derecho de suscripción 

preferente, comunicando el número de acciones que desean suscribir y sus números de cuenta 

corriente.  

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. 

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

finalización del Periodo de Suscripción Preferente. El desembolso íntegro del Periodo de 

Suscripción de cada nueva acción suscrita durante el Periodo de Suscripción Preferente se 

realizará de acuerdo con lo previsto en el apartado siguiente. 

Finalizado el Periodo de Suscripción Preferente, la Entidad Agente comunicará a la Sociedad el 

número de Nuevas Acciones suscritas en el ejercicio del derecho de suscripción preferente. 

Desembolso 

El desembolso íntegro del precio de cada Nueva Acción suscrita durante el Periodo de Suscripción 

Preferente se deberá realizar por los suscriptores en el momento de la suscripción, y a través de las 

Entidades Participantes por medio del cual se haya cursado las ordenes de suscripción. 

Según el calendario previsto, las Entidades Participantes abonarán los importes correspondientes 

al desembolso de las Nueva Acciones suscritas al Banco Agente a través de los medios que Iberclear 

pone a su disposición no más tarde de las 9:00 horas de Madrid del quinto (5º) día hábil bursátil 

siguiente posterior a la finalización del Periodo de Suscripción Preferente, y a través de las 

Entidades Participantes por medio del cual se haya cursado las ordenes de suscripción. 

Entrega de las acciones 

Una vez desembolsada íntegramente la Ampliación de Capital y expedido el certificado acreditativo 

del ingreso de los fondos en la cuenta bancaria abierta a nombre de la Sociedad en la Entidad 

Agente, se declarará cerrada y suscrita la ampliación de capital y se procederá a otorgar la 
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correspondiente escritura de ampliación de capital ante Notario para su posterior inscripción en el 

Registro Mercantil de Madrid. Efectuada dicha inscripción se depositará una copia de la escritura 

inscrita en Iberclear y en el MAB. 

La Sociedad comunicará al Mercado, a través del correspondiente Hecho Relevante, el resultado de 

la suscripción correspondiente al periodo de Suscripción Preferente. Adicionalmente, comunicará 

el hecho de haber otorgado la escritura pública correspondiente, mediante la publicación de Hecho 

Relevante, lo antes posible tras la finalización del periodo referido. 

En cuanto a las acciones nuevas 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. 

Previsión de suscripción incompleta 

De conformidad con lo previsto en el artículo 311 de la LSC, si el aumento de capital acordado no 

resultase íntegramente desembolsado en el plazo fijado al efecto en el punto c) Plazo para el 

ejercicio de los derechos de suscripción preferente anterior, el capital social quedará aumentado 

únicamente en la cuantía efectivamente desembolsada. 

Incorporación  a negociación 

La Sociedad solicitará la incorporación a negociación de las nuevas acciones en el Mercado 

Alternativo Bursátil – Segmento SOCIMI (MAB-SOCIMI). 

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 (el "TRLMV") 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. 

Comunicaciones a la Entidad Agente 

La Entidad Agente es Renta 4 Banco, 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. 
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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 

1. AUMENTO DE CAPITAL POR COMPENSACIÓN DE CRÉDITOS Y AUMENTO DE CAPITAL POR 

APORTACIONES NO DINERARIAS 

Los principales accionistas, al ser titulares de algunos de los créditos que han sido compensados en 

la presente ampliación de capital, han suscrito la ampliación, y lo mismo sucede respecto a los 

consejeros D. Álvaro Rubio Garzón y D. Francisco Escudero López.  

En este sentido, la información relativa a la suscripción por parte de los accionistas principales o los 

miembros del Consejo de Administración fue objeto de un hecho relevante publicado con fecha de 

3 de junio de 2019. 

El accionariado de AP67 tras las ampliaciones de capital por compensación de créditos y no 

dinerarias será el siguiente: 

Socio Nº Acciones Capital social (€) % 

Don Álvaro Rubio Garzón 2.976.882 2.976.882,00 € 39,80% 

Don Francisco Escudero López 2.553.735 2.553.735,00 € 34,14% 

BENTOTA INVESTMENTS,S.A.                                                                                                                     730.819 730.819,00 € 9,77% 

AYA GESTIÓN Y ARQUITECTURA, S.L 429.505 429.505,00 € 5,74% 

AKIDEKO, S.L.P. 402.559 402.559,00 € 5,38% 

34 accionistas minoritarios 386.293 386.293,00 € 5,16% 

TOTAL 7.479.793 7.479.793,00 € 100,00% 

 

2. AUMENTO DE CAPITAL MEDIANTE APORTACIONES DINERARIAS 

A fecha del presente Documento de Ampliación, el Consejo de Administración de AP67 SOCIMI,  

tiene conocimiento de la intención de acudir a la ampliación de capital mediante aportaciones 

dinerarias por parte de:  

• Doña Mar Nombela Martínez, Consejero de AP67 SOCIMI  

En caso de que durante el transcurso de la ampliación de capital se materializase la intención de 

acudir a la presente ampliación por parte del Consejero mencionado, la Sociedad informará de la 

misma a través del correspondiente Hecho Relevante. 

Tal y como aparece en los acuerdos de la Junta General Extraordinaria de Accionista del 20 de mayo 

de 2019, D. Álvaro Rubio Garzón (Presidente y Consejero de la Sociedad), D. Francisco Escudero 

López (Vicepresidente y Consejero de la Sociedad), BENTOTA INVESTMENTS, S.A., (accionista de la 

Sociedad con un Capital social superior al 5%), AYA GESTIÓN Y ARQUITECTURA, S.L. (accionista de 

la Sociedad con un Capital social superior al 5%), y AKIDEKO, S.L.P. accionista con un Capital social 
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de la Sociedad superior al 5%) renunciaron a su derecho de suscripción preferente, que pudiera 

corresponderle. 

 

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 la Sociedad es el previsto en la ley española y, 

en concreto, 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, 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, así como en sus respectivas normativas de 

desarrollo que sean de aplicación. 

Las acciones de nueva emisión procedentes de las ampliaciones de capital son nominativas, están 

representadas por medio de anotaciones en cuenta y se hallan inscritas en los correspondientes 

registros contables a cargo de Iberclear, con domicilio en Madrid, Plaza Lealtad nº 1 y de sus 

entidades participantes autorizadas. Las acciones están denominadas en euros. 

Todas las acciones que se emiten con ocasión de las ampliaciones de capital objeto de este DAR 

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. En particular, los titulares de las nuevas acciones tendrán derecho a percibir las  

cantidades a cuenta de dividendos y pagos complementarios de dividendos que, en su caso, se 

satisfagan a partir de la fecha en que los aumentos de capital se declaren suscrito y desembolsados. 

 

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 estas ampliaciones 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 

No aplica. 
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5 ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES 

 

5.1 Información relativa al asesor registrado, incluyendo las posibles relaciones y 

vinculaciones con el emisor 

Cumpliendo con el requisito establecido en la Circular del MAB 14/2016, actualizada por la Circular 

2/2018, de 24 de julio, que obliga a la contratación de un Asesor Registrado para el proceso de 

incorporación a negociación en el MAB, segmento de SOCIMI, y al mantenimiento del mismo 

mientras la Sociedad cotice en dicho Mercado, la Sociedad designó, el 5 de febrero de 2018, a 

ARMABEX Asesores Registrados, S.L. como Asesor Registrado (en adelante, "ARMABEX").  

Como consecuencia de esta designación, desde dicha fecha, ARMABEX asiste a la Sociedad en el 

cumplimiento de la relación de obligaciones que le corresponden en función de la Circular del MAB 

16/2016.  

La Sociedad y ARMABEX declaran que no existe entre ellos ninguna relación ni vínculo más allá del 

constituido por el nombramiento de Asesor Registrado descrito en este apartado 5.1. 

ARMABEX fue autorizado por el Consejo de Administración del MAB como Asesor Registrado el 2 

de diciembre de 2008, según establece la Circular del MAB 16/2016, y está debidamente inscrito 

en el Registro de Asesores Registrados del MAB. 

ARMABEX se constituyó en Madrid el día 3 de octubre de 2008 por tiempo indefinido y está inscrito 

en el Registro Mercantil de Madrid al tomo 26097, folio 120, sección 8 y hoja M470426 e inscripción 

1. Su domicilio social está en Madrid, calle Doce de Octubre número 5 y tiene N.I.F. número B-

85548675. Su objeto social incluye la prestación directa o indirecta de todo tipo de servicios 

relacionados con el asesoramiento financiero a personas y empresas en todo lo relativo a su 

patrimonio financiero, empresarial e inmobiliario.  

ARMABEX tiene experiencia dilatada en todo lo referente al desarrollo de operaciones corporativas 

en empresas. El equipo de profesionales de ARMABEX que ha prestado el servicio de Asesor 

Registrado está formado por un equipo multidisciplinar de profesionales que aseguran la calidad y 

rigor en la prestación del servicio. 

ARMABEX actúa en todo momento en el desarrollo de sus funciones como Asesor Registrado, 

siguiendo las pautas establecidas en su código interno de conducta.  
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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 

 

De conformidad con el artículo 301 de la Ley de Sociedades de Capital, el Consejo de Administración 

en su reunión de 14 de noviembre de 2018, aprobó el preceptivo informe sobre la naturaleza y 

características de los créditos a compensar y AUREN AUDITORES SP, S.L.P, y CAUDISA MGC 

COMPAÑÍA DE AUDITORES, S.L.P. en calidad de co-auditores de la Sociedad, procedió a emitir la 

correspondiente certificación acreditativa sobre los datos de los mencionados créditos, que se 

adjuntan en el Anexo II de este DAR. 

 

 

5.3 Información relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de 

incorporación 

El despacho Rivero & Gustafson Abogados, S.L.P, sociedad inscrita en el correspondiente registro 

de Madrid en el tomo 28303, folio 84, hoja M-509765, con N.I.F. B-81934739, y cuyo domicilio social 

se encuentra en Madrid, Avenida de Burgos nº17-3ª planta, ha prestado asesoramiento legal en el 

marco del proceso de incorporación de las acciones de la Sociedad en el MAB, emitiendo un informe 

de due diligence legal sobre aspectos societarios. 

Los co-auditores de cuentas son la sociedad AUREN AUDITORES SP, S.L.P. cuyo domicilio social se 

encuentra en Madrid, Avenida General Perón, 38 y con N.I.F B-87352357 y la sociedad CAUDISA 

MGC COMPAÑÍA DE AUDITORES, S.L.P. cuyo domicilio social se encuentra en Madrid, Calle de 

Velázquez y con N.I.F B-78693272. 

Como entidad agente y entidad encargada de la llevanza del libro registro de accionistas de la 

Sociedad ha prestado y presta sus servicios la sociedad Renta 4 Banco, S.A., entidad constituida con 

arreglo a la legislación española, con domicilio social en Madrid, calle Paseo de la Habana 74, y con 

N.I.F. A-82473018.   



ANEXO I 
 
CUENTAS ANUALES E INFORME DE AUDITORÍA PARA EL EJERCICIO 

CERRADO A 31 DICIEMBRE DE 2018 

  

  









































































































ANEXO II 

INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE AP67 SOCIMI Y 

CERTIFICACIÓN EMITIDA POR EL AUDITOR DE LA SOCIEDAD SOBRE EL 

AUMENTO DE CAPITAL POR COMPENSACIÓN DE CRÉDITOS 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

















ANEXO III 

INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE AP67 SOCIMI SOBRE EL 

AUMENTO DE CAPITAL POR APORTACION NO DINERARIA 



  

BNP Paribas Real Estate Spain, S.A. 
Calle Emilio Vargas, 4 - 28043 - Madrid 
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Parcela: VP7.1 PP4 

Leganés, Madrid 
 

Noviembre 2018 

Ref.: 406/2018 

Informe de 
Valoración 

para 

ACTIVUM GESTIÓN DE 
PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L.  
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ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS 
INMOBILIARIOS, S.L. 
Avda. Colombia 11, Planta 9 
03010, Alicante 
España 
 

Nombre: Eleucidio Moreno 

Email: eleudicio.moreno@bnpparibas.com 

Tel:  +34 914 549 600 

Fax: 
 

+34 914 368 555 

  

A la atención de D. Carlos Valdés  

 Madrid, 23 de noviembre de 2018 

  

 
Cliente ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. 

Propiedad Parcela VP7.1 PP4, Leganés 

Servicio de Valoración Valor de Mercado  

Fecha de Valoración 23/11/2018 

Finalidad de la Valoración Aportación NO dineraria. Registro Mercantil 

 
 

1. Instrucción 

1.1 Objetivo 

De acuerdo con nuestra propuesta de valoración firmada el 02 de noviembre de 2018, 
entendemos que nos ha solicitado un informe de valoración para el propósito y propiedad 
descritos arriba y bajo las bases expuestas a continuación. 

1.2 Normas de Cumplimiento y Estándares de Valoración 

Nuestra valoración será preparada de acuerdo con la estructura dispuesta por el Comité 
Internacional de los Estándares de Valoración (International Valuations Standards 
Committee) (IVSC), y según las secciones correspondientes a los Estándares de Valoración 
(“VS”) expuestos en los Estándares de Valoración RICS, 9ª Edición (del “Libro Rojo”). 

1.3 Inspección 

La inspección de los inmuebles fue realizada el 07 de noviembre de 2018. 

La inspección nos ha proporcionado una visión global de las propiedades y hemos asumido 
que los detalles que pueden afectar a la valoración nos han sido facilitados. 
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1.4 Experiencia del valorador 

Confirmamos que contamos con el conocimiento y experiencia necesaria para llevar a cabo 
la Valoración de manera competente y que la realizaremos como Valoradores Externos 
cualificados a efectos de Valoración. 

Para asegurar la independencia y objetividad de nuestra valoración, BNP PARIBAS RE 
cuenta con una política que asegura la rotación del firmante para cumplir con los estándares 
RICS de deontología. 

BNP PARIBAS RE ADVISORY SPAIN S.A. es una filial de propiedad exclusiva de BNP 
PARIBAS (el “Grupo”). La parte de honorarios totales a pagar para el año que terminó el 31 
de Diciembre 2017 por el cliente y sus filiales a los ingresos totales del Grupo fueron menos 
de un 5% 

1.5 Conflictos de Interés 

Entendemos que no existe ningún conflicto de interés a la hora de facilitar el asesoramiento 
solicitado. 

1.6 Base de Valoración 

Siguiendo sus instrucciones, hemos llevado a cabo nuestra valoración teniendo en cuenta la 
base expuesta a continuación: 

 Valor de Mercado 

La definición de Valor de Mercado está expuesta en el Apéndice D.  

Nuestras valoraciones están sujetas a nuestras Condiciones y Supuestos Estándar de 
Valoración, incluidos en el Apéndice C. En caso de que alguno de nuestros Supuestos fuera 
incorrecto, se llevaría a cabo una revisión de la valoración. 

1.7 Información 

Para llevar a cabo nuestra opinión sobre el valor de mercado hemos contado con la 
siguiente información: 

- Plano de planta de la urbanización y de vivienda tipo 
- Plano de reparcelación del sector PP4 y de la parcela VP7.1 
- Plan Parcial P.P 4 y Datos urbanísticos 
- Dato de superficie por vivienda y anexos. 
- Acto de firmeza administrativo del proyecto de reparcelación del PP4 emitido 

por el Ayuntamiento de Leganés. 
- Parcela destinada a Vivienda de Protección Pública Limitada. 
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Se ha utilizado dicha información para llevar a cabo esta Valoración y hemos asumido que 
dicha información está actualizada. No asumiremos la responsabilidad que pueda derivarse 
de errores debidos a la información facilitada. 

Si la información facilitada o las estimaciones sobre las que se basa la valoración se 
probasen incorrectas, las cifras de valor podrían ser, consecuentemente, erróneas y 
deberían ser reconsideradas. 

1.8 Confidencialidad – Restricciones de Publicación 

El presente Informe se dirige exclusivamente al cliente. Ninguna parte del informe o 
asesoramiento proporcionado por BNP PARIBAS RE al Cliente debe ser reproducida, 
transmitida, copiada o revelada a terceras partes sin el previo consentimiento por escrito de 
BNP PARIBAS RE.  La presente valoración inmobiliaria debe ser empleada tan sólo por la 
parte a la que se dirige y para la finalidad especificada, por lo que no se acepta 
responsabilidad alguna frente a terceras partes en relación a la totalidad o parte de sus 
contenidos. 

El Cliente debe mantener la información confidencial y no revelar a terceras personas (tanto 
antes como después de finalizar el servicio de valoración): 

 Cualquier información recibida relacionada con los métodos y/o tecnologías utilizadas 
por BNP PARIBAS RE a la hora de facilitar sus Servicios; 

 Detalles de las condiciones comerciales sobre los que BNP PARIBAS RE facilita los 
Servicios; 

 Cualquier otra información relacionada con las actividades empresariales de BNP 
PARIBAS RE que tengan en su poder como consecuencia de los servicios 
proporcionados por BNP PARIBAS RE y que no sean de dominio público. 
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1.9 Valoración 

Las propiedades se describen en el siguiente apartado del presente Informe de Valoración. 
El presente valor de mercado debe ser leído junto con el Informe y los Anexos, quedando 
sujeto a las consideraciones y supuestos expresados en él. En el Informe se han tenido en 
cuenta consideraciones de mercado, tenencia, situación urbanística y estado del inmueble.  

En nuestra opinión, el Valor de Mercado de las propiedades objeto del presente informe, a 
fecha de 23 de Noviembre de 2018, sujeto a las consideraciones y supuestos contenidos en 
el Informe y los Anexos, es: 

7.451.000 EUR  
(SIETE MILLONES CUATROCIENTOS CINCUENTA Y UN MIL EUROS)  

Sin IVA, redondeado y neto de gastos de adquisición. 

 

Atentamente, 

 

 

 

 

 

Eleucidio Moreno, MRICS 
Valorador Registrado RICS  
Co-Director de Valoraciones 
 

Enrique Manget Henche 
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos 
Técnico colaborador de BNP PARIBAS RE 
 

Para y en nombre de 
BNP PARIBAS RE SPAIN S.A.U. 

 

  



Informe de Valoración | ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. | Parcela 

VP7.1 PP4, Leganés | Noviembre 2018 
 

 
 

7

2. Localización 

 

2.1 Ubicación 

La propiedad se ubica dentro del Plan Parcial P.P.4 "Puerta de Fuenlabrada", que está 
situado al Sur de dicho ámbito, en el término municipal de Leganes, en la comunidad 
autónoma de Madrid (España), en los espacios periféricos residenciales junto a la carretera 
de circunvalación de Leganés. Está integrado fundamentalmente por los polígonos 
catastrales 16 y 17/18. Se encuentra dentro del área metropolitana de Madrid y está situada 
a once kilómetros al Sudoeste de la capital. Cuenta con una población de 187.720 
habitantes (INE, 2017) y una densidad de 4340,35 hab./km². 
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El polígono cuenta con una superficie de 173.355 metros cuadrados siendo sus Usos y 
Tipologías: Residencial plurifamiliar y Comercial en edificio exclusivo. La Edificación en 
bloques, manzana cerrada o semicerrada.  
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2.2 Comunicaciones 

Leganés se beneficia de la cercanía de las dos principales carreteras de circunvalación de la 
capital M-40, M-50, Radial 5 y la M-45; las carreteras M-402 que une la M-45 con la ciudad, 
M-406 que une con la A-42 y la M-407 que une con la M-50. 

El Aeropuerto de Madrid-Barajas se encuentra a 30 minutos en coche por la M-40. También 
se puede acceder desde Leganés a través de la red de Metro y Cercanías. 

La ciudad de Leganés dispone de 2 líneas de Metro (11 y 12), Línea de Cercanias (C-5), así 
como 18 Líneas interurbanas de autobuses, 3 nocturnas y 1 urbana.  

2.3 Terreno 

El ámbito del suelo urbanizable programado (SUP), sector PP.4 "Puerta de Fuenlabrada", 
morfológicamente es un triangulo irregular con uno de los vértices situado al Sureste. El 
polígono limita al: 

 Norte, con el SG de Espacios Libres RPG-EL-9 

 Este, con la CEMU "Ciudad de los Muchachos" y suelo urbano 

 Sur, Carretera de circunvalación de Leganés-Getafe M-40 

 Oeste, Avenida de Fuenlabrada, antigua M-411 

Por el interior del polígono cruza subterráneamente la red de Metrosur 

Entendemos que el conjunto del ámbito dispone de conexión con todos los servicios 
necesarios tales como suministro y evacuación de agua, energía eléctrica, gas natural, 
telefonía, etc. 
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3. Propiedad 

3.1 Descripción 

El suelo se ubica en la parte Sur del ámbito, en un terreno de forma sensiblemente 
rectangular y llano, con una superficie según Catastro de 4.354 m² y según proyecto de 
Reparcelación de 4.354,08 m². 

Linderos: 

 Norte, con la calle C de nuevo trazado (hoy calle Tenis). 

 Este, con la Parcela VP 7.2. 

 Sur, con la calle D de nuevo trazado (hoy calle Natación). 

 Oeste, con la calle 2 de nuevo trazado (hoy calle Futbol). 

 

 

 

3.2 Superficies 

            
Ref.Catastral  Registral  Catastro  Medición  Adoptada 

  (m²)  (m²)  (m²)  (m²) 
4934601VK3
643S0000MK 

 
- - -  4.354,00  4.354,08  4.354,08 
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3.3 Materiales Perjudiciales 

No se han llevado a cabo investigaciones de tipo geológico, ni ningún otro estudio que nos 
permita certificar que el terreno no presenta características anormales o restos 
arqueológicos que pudieran tener un efecto negativo en el arrendamiento, urbanización o la 
valoración presente o futura del inmueble. Por lo tanto, hemos asumido que la capacidad de 
carga del suelo es suficiente para soportar el edificio construido. 

3.4 Situación Medioambiental 

No se ha dispuesto de información que indique la existencia de contaminación de suelo o de 
construcciones en el terreno o en su entorno, ni de otros factores negativos de tipo acústico 
o medioambiental y, al no ser objeto de análisis del presente informe, la valoración se realiza 
sin considerar el efecto económico que dicha existencia de contaminación pudiera producir. 

3.5 Riesgos Asociados  

No se han llevado a cabo investigaciones relativas a riesgos de inundación, seísmo o fuego 
en el área donde se ubica la propiedad, y que pudieran afectar al valor del inmueble. Si los 
inmuebles se situasen en una zona afectada por cualquiera de los riesgos anteriormente 
mencionados, se toma el Supuesto de que el seguro del edificio se encuentra al corriente de 
estos riegos y con disponibilidad de ser renovado por el actual o cualquier otro futuro 
propietario, sin que sea necesario el pago de un premium. 
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4. Legal 

 

4.1 Régimen de Propiedad 

Entendemos que la propiedad está en régimen de propiedad plena y libre de cargas. 

No se ha dispuesto de las escrituras, ni de nota simple registral, por lo que se carece de los 
datos registrales. 

Según la ficha urbanística de la parcela, se describe la propiedad con 4 participaciones 
diferentes.  

La valoración se ha realizado de la totalidad de la propiedad, sin cargas. 

4.2 Contrato 

Entendemos que los inmuebles se encuentran actualmente en régimen de uso propio. 
Pendiente de construir. No se nos ha proporcionado ningún contrato de alquiler. 

4.3 Urbanismo 

No hemos realizado consultas independientes en el departamento de urbanismo del 
ayuntamiento, ni el cliente nos ha facilitado copias de las licencias de obra, actividad y/o 
funcionamiento del inmueble. 

A efectos de valoración hemos asumido que los inmuebles se adecúan a la normativa 
urbanística vigente y que dispone de todas las condiciones necesarias para su calificación 
como solar, por lo que puede solicitar las licencias necesarias. 

El terreno objeto del informe se encuentra dentro del P.P.4 "Puerta de Fuenlabrada", el cual 
fue aprobado definitivamente, siendo publicado en el B.O.C.M. de 15 de junio de 2015, y 
estando actualmente las obras de urbanización en fase de finalización. 

Uso: Residencial de Protección Pública Limitada (VPPL). 
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5. Análisis de Mercado 

5.1 Contexto económico 

La economía española sigue experimentando un crecimiento exponencial en los últimos 
años con tasas de crecimiento del PIB superiores al 3% anual. El año 2017 cerró con un 
crecimiento superior al 3% por tercer año consecutivo, fruto de la fortaleza de la demanda 
doméstica, el turismo y las exportaciones. Durante el tercer trimestre del año ha seguido 
expandiéndose, aunque por debajo de lo esperado a principios de trimestre. El crecimiento 
registrado en el 3T 2018 se sitúa en el entorno del 0,6% trimestral, respaldado una vez más, 
por la demanda doméstica. Factores como el empeoramiento del entorno exterior, con la 
ralentización del crecimiento de la zona euro que afecta a las exportaciones, el incremento 
del precio del petróleo y el descenso del turismo, hacen que se rebajen las previsiones de 
crecimiento para el año 2018 al 2,6%.  

La comunidad de Madrid ha alcanzado los niveles de estabilidad económica previos a la 
crisis, con tasas de crecimiento del PIB del 3,4% interanual en 2017, según el INE. Para el 
2018, Madrid será una de las regiones que mayor crecimiento presenten, muy similar al 
registrado en 2017. 

La tasa de paro continúa disminuyendo, pasando de un 26,94 % en 2013 hasta un 15,28 % 
en el T2-2018. La situación laboral de la comunidad de Madrid es mucho más estable que la 
media nacional, situándose la tasa de paro en 12,08% en el T2-2018. 

 

La actividad inversora registrada en los meses de verano ha sido muy dinámica. El volumen 
de inversión directa en activos inmobiliarios a nivel general fue de un total de 3.750 millones 
de euros en el tercer trimestre del año hasta la fecha. El exceso de capital, unido al 
momento álgido del mercado, continúa generando un interés muy elevado en los principales 
fondos internacionales por invertir en España. Si comparamos el tercer trimestre del 2018 
con el mismo periodo del año anterior, se observa un crecimiento del 84%. El volumen 
acumulado de 2018 alcanza 7.760 millones de euros, ligeramente por debajo del volumen 
registrado en el mismo periodo de 2017 (-4,2%). La falta de producto en venta, unido a 
elevadas pretensiones de algunos propietarios, está generando que algunas operaciones no 
se materialicen.  
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5.2 Mercado Residencial en España 

El mercado residencial vuelve a ser uno de los grandes protagonistas del sector inmobiliario. 
Después de un periodo de letargo y una fase de recuperación, nos encontramos 
actualmente en un momento de crecimiento consolidado, en el que se unen, cada vez más, 
nuevos actores al mercado que están invirtiendo e institucionalizando el sector. 

Incremento del número de transacciones y 
descenso considerable de los plazos de 
comercialización.  

El año 2017 cerró con 532.261 viviendas vendidas 
en España, lo que supuso un incremento anual del 
16,3%. Teniendo en cuenta los datos del primer 
trimestre, con cerca de 135.000 compra-ventas y la 
evolución de los últimos años, prevemos que en el 
total del año 2018 se puedan materializar cerca de 
580.000 compraventas. En la Comunidad de Madrid 
el año 2017, con 80.613 viviendas vendidas, fue el 
periodo más dinámico desde 2006. En el gráfico 
siguiente se observa cómo desde el año 2009, las 
ventas realizadas en Madrid han ido ganando peso, 
representando en 2017 el 15,10%. 

Relación al índice de precios de la vivienda. El año 2014 marcó el cambio de tendencia. 

Tras tocar fondo en el año 2013, los precios han mantenido una tendencia creciente en 
España desde el año 2014. La variación anual del Índice de Precios de Vivienda (IPV) en el 
primer trimestre de 2018 se sitúa en el 6,2%, según el INE. En la comunidad de Madrid, las 
variaciones anuales son superiores al 10% desde el primer trimestre de 2017, situándose en 
el 10,2% a cierre del primer trimestre del 2018. 

 

El dinamismo de la demanda ha propiciado el retorno de la actividad promotora sobre 
todo en las zonas más consolidadas y el incremento en el número de operaciones de suelo 
finalista, con ascensos relevantes de precios de suelo en los mercados más demandados. 
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Este hecho lo constata el ascenso en el número de visados de obra nueva que se viene 
observando desde el año 2014. 

Descenso considerable del stock de viviendas 
nuevas sin vender. Desde el año 2009, el 
descenso acumulado ha sido del 26,6%, hasta 
diciembre 2017, último dato publicado por el 
Ministerio de Fomento. En Madrid se concentra el 
8,6% del stock disponible total, 41.248 viviendas. 

Boom de alquiler. Las condiciones favorables de 

financiación y las altas rentabilidades que ofrece el 
alquiler, están convirtiendo el sector residencial en 
un valor refugio para pequeños y medianos 
inversores. Madrid es la ciudad española que 
concentra una mayor demanda de alquiler de 
España. 

Elevado interés de los fondos de inversión por el mercado residencial ya sea mediante 
la compra de cartera de viviendas, o desarrollando nuevos proyectos con promotoras locales 
especializadas mediante “joint venture” en los que los fondos aportan gran parte del capital y 
las promotoras el “know how” del mercado y la construcción. Si bien hasta la fecha estaban 
centrados en promoción para venta a usuario final, ahora se interesan en la creación de 
vehículos de alquiler a largo plazo. 

El mercado residencial actual está sustentado en gran medida por la demanda de vivienda 
de reposición. Actualmente más del 50% de las compraventas de obra nueva en Madrid 
son de vivienda de reposición. 

Demanda embalsada. Compradores que durante los años de crisis, en los que la actividad 
promotora fue prácticamente residual, han estado ahorrando, esperando a que se reactive la 
actividad y se desarrollen viviendas en ubicaciones demandadas. 

Finalmente destacar el buen momento empresarial por el que pasa la comunidad de 
Madrid, que está generando la creación de nuevas empresas y la ampliación de 
plantillas ya existentes. Todo ésto repercute en el mercado residencial, debido a que se 

incrementa la demanda en las zonas colindantes. En zonas como las Tablas, Sanchinarro o 
Méndez Álvaro la demanda de viviendas, tanto en venta cómo en alquiler, es muy elevada. 

5.3 Mercado Residencial en Madrid 

Análisis de la Oferta 

El stock de viviendas nuevas en la comunidad de Madrid se está agotando muy rápido 
durante los últimos dos años. 
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Existe un amplio desajuste entre oferta y demanda. El actual ritmo de absorción de 
viviendas de obra nueva está siendo muy elevado, lo que está generando que la mayoría de 
las promociones que salen al mercado se comercialicen sobre plano o durante la fase de 
construcción. Además se debe tener en cuenta que cada vez hay menos suelo finalista 
disponible en la comunidad de Madrid, por lo que el desarrollo de nuevas promociones que 
puedan absorber la demanda creciente actual es limitado. 

Un indicador que refleja la 
evolución de la oferta y que 
responde a la demanda de 
viviendas es la evolución del 
número de visados de obra 
nueva. En el gráfico de abajo se 
observa cómo la solicitud de 
visados para el inicio de nuevos 
proyectos residenciales sufrió 
una caída del 70% en el periodo 
2007-2013. En el año 2017, se 
alcanzó el número de visados 

más alto desde el año 2007, como consecuencia del incremento de la demanda y la mejora 
de las condiciones de financiación a la promoción. El incremento de solicitudes registrado en 
el 2011 se debió a la actividad elevada registrada en Valdebebas. 

 

Los distritos donde se ha concentrado la 
actividad promotora en los últimos 16 
meses coinciden con aquellos situados en 
localizaciones periféricas, donde existe 
suelo residencial finalista para desarrollos 
residenciales. Destacan los distritos de 
Hortaleza (Sanchinarro y Valdebebas), Villa 
de Vallecas (Ensanche de Vallecas), 
Fuencarral-El Pardo (Las Tablas, 
Montecarmelo y Arroyo Fresno) y Barajas (Zona de Timón). Por otro lado se sitúan los 
distritos más céntricos de la ciudad, en los que la oferta de suelo es residual y los proyectos 
de obra nueva se centran en rehabilitaciones. Dentro de la M-30 destaca el distrito de 
Arganzuela, donde durante los últimos meses se han iniciado multitud de proyectos, 
localizados en las zonas próximas a “Madrid Río” y en el entorno próximo de la calle Méndez 
Álvaro. 

Análisis de la demanda 

Claro predominio del comprador de vivienda de reposición. Se mantienen las dificultades de 
acceso a los más jóvenes, mientras se consolida la figura del inversor, atraído por el buen 
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momento del mercado de alquiler. Dentro de ese tramo de edades existen distintas 
tipologías de compradores claramente diferenciadas en el mercado residencial en general:  

Comprador de primera residencia, jóvenes con edades comprendidas entre los 25 y 35 años 
con una situación laboral y económica estable. Actualmente, este rango de edad tiene serias 
dificultades de acceso a la vivienda, como consecuencia de que generalmente no disponen 
de ahorros suficientes para afrontar el pago de la entrada, que supone aproximadamente el 
20% del precio final de la vivienda. Compradores de vivienda de reposición, matrimonios (35 
a 45 años) con hijos, que demandan una vivienda de mayor superficie debido al incremento 
del tamaño del hogar. Actualmente esta tipología de comprador está presente en 
aproximadamente 1 de cada 2 compraventas de obra nueva realizadas en la región de 
Madrid.  

 

También se puede denominar vivienda de reposición el comprador del siguiente escalón, 
matrimonios senior (60 – 70 años) que demandan una vivienda más pequeña en el centro 
de la ciudad como consecuencia del descenso del tamaño del hogar. Generalmente es una 
demanda proveniente de zonas descentralizadas de viviendas grandes que buscan una 
vivienda de menor superficie en el centro de la ciudad, con buenos servicios y 
comunicaciones en el entorno. 

El comprador de segunda residencia, está menos presente en el mercado residencial de 
Madrid. Normalmente, esta tipología de comprador se dirige a mercados vacacionales 
costeros como Andalucía, la zona del levante o el norte de España. En la comunidad de 
Madrid, el demandante de segunda residencia se dirige a zonas próximas a la sierra, siendo 
el peso de éstas poco relevante. 

Por último, está el inversor particular, con edades comprendidas, generalmente desde 45 a 
65 años, con una solvencia económica elevada. Cada vez están más presentes, debido al 
incremento de rentabilidad que actualmente ofrece el mercado. 

Una vez analizada la evolución de la demanda potencial (población) y las distintas tipologías 
de compradores, a continuación se detalla la evolución del número de transacciones 
realizadas en España y Madrid desde el año 2006 hasta el primer trimestre de 2018, último 
dato publicado por el Ministerio de Fomento. 



Informe de Valoración | ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. | Parcela 

VP7.1 PP4, Leganés | Noviembre 2018 
 

 
 

18

 

Cómo se observa en los gráficos superiores, la tendencia de compraventas realizadas es 
similar en España, la Comunidad de Madrid y la capital. No obstante, si se analizan las cifras 
del año 2017, se observa cómo tanto a nivel regional como capital estamos ya por encima 
de los niveles pre-crisis (año 2007). En términos globales, a nivel nacional se realizaron 
532.261 compraventas en 2017, todavía lejos de las 836.871 registradas en 2007. Se 
aprecia cómo las transacciones de viviendas de obra nueva se han reducido 
considerablemente como consecuencia que la actividad promotora llevada a cabo a partir 
del 2012 ha sido prácticamente residual. 

Análisis de precios 

En el gráfico se observa cómo los precios tocaron suelo en la primera mitad del año 
2014, momento a partir del cual se observa una suave tendencia alcista. Actualmente 
nos encontramos en una fase de recuperación del mercado, con crecimientos anuales 
de entre el 5% y el 10%. 

 

Mercado de segunda mano 
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Se observa, en términos generales, un 
ajuste del 35,7% desde máximos del año 
2007, muy similar al ajuste de precios 
publicado por el Ministerio de Fomento (-
37,5%). El gráfico de la derecha muestra la 
dispersión (%) de los precios de segunda 
mano de los distintos distritos de Madrid 
respecto a la media de la ciudad. Según el 
último dato publicado, el precio medio de 
Madrid alcanzó 3.540 €/m² en el primer 
trimestre de 2018. La mayoría de los 
distritos tienen unos precios inferiores a la 
media de la ciudad, debido a los precios 
elevados registrados en distritos como 
Salamanca, Chamberí, Centro, Retiro, 
Chamartín o el distrito Moncloa Aravaca. 

Mercado de alquiler 

El mercado del alquiler ha ido ganando cuota de mercado de manera prolongada durante los 
últimos años. Los datos del INE indican que el porcentaje de hogares que viven en alquiler 
creció casi siete puntos entre 2001 y 2016. Factores como la mejora del mercado laboral, la 
escasez de oferta y el incremento de la demanda, están provocando un incremento de 
rentas considerable como consecuencia de la fortaleza de la demanda. En Madrid capital las 
rentas se han incrementado notablemente, pasando de 10,8 €/m²/mes en 2013 a 15,9 
€/m²/mes en el primer trimestre de 2018, lo que refleja un incremento del 47,2%. En las 
zonas más demandadas, como el distrito centro, el precio medio de alquiler alcanza 19,3 
€/m²/mes.  

No obstante, está presión inflacionista ha 
llegado a barrios del extra radio como San 
Blas, Puente de Vallecas o Carabanchel. 
El buen momento por el que pasa el 
mercado, con incrementos de rentas 
generalizados, está provocando que tanto 
empresas especializadas en gestión de 
alquiler, como fondos de inversión o 
pequeños inversores se interesen por el 
mercado, atraídos por las rentabilidades 
elevadas que ofrece este sector. Como se 
observa en la tabla y gráfico, el distrito de 
Puente de Vallecas es el que ofrece una 
rentabilidad bruta más elevada, 8,21%. La 
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rentabilidad bruta media de Madrid capital se sitúa en 5,39%, teniendo en cuenta los precios 
medios de segunda mano y de alquiler que publica el ayuntamiento de Madrid en el primer 
trimestre de 2018. 

Análisis del mercado de inversión 

Desde la creación de las Socimis en el año 2013, el sector residencial ha tendido hacia una 
institucionalización en todos los escalones del mismo. El apetito de los fondos 
internacionales por el ladrillo español es muy elevado, lo que se ha reflejado en la compra 
de multitud de carteras de deuda con colateral inmobiliario a entidades bancarias. Estas 
compras han ayudado a que los bancos reduzcan significativamente el ladrillo de sus 
balances, además, han aumentado el control de los créditos a promotores y la gestión de 
edificios de viviendas en rentabilidad. 

A pesar del ajuste que han realizado los bancos de su exposición al ladrillo, la presión que 
está ejerciendo el BCE sobre las entidades financieras para que no especulen con los 
activos que éstas poseen en sus balances, está generando una oleada de ventas de 
grandes carteras de activos residenciales. Los principales compradores son los fondos de 
inversión de perfil oportunista que exigen unos descuentos de entre el 50% y el 80% del 
valor de los activos. En el año 2018 se han registrado operaciones de ventas de grandes 
carteras por un valor aproximado de 73.500 millones e euros y las previsiones para el total 
del año son de 90.000 millones de euros. Promotoras, Fondos de inversión y Socimis son 
los grandes protagonistas del mercado con permiso de los propietarios particulares. 

 

El mercado residencial es un sector en el que Fondos de Inversión y Socimis solo controlan 
un porcentaje reducido del stock, como consecuencia de únicamente el 33,3 % de las 
viviendas de Madrid está en alquiler, según datos de Eurostat. 

De cara a los próximos meses, las políticas de contención al crédito, tanto a promotoras 
como a particulares, que están llevando a cabo las entidades financieras, junto con el 
desarrollo de promociones en ubicaciones con demanda real y los buenos ritmos de 
comercialización disipan la amenaza de una nueva burbuja en el sector. 
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Las buenas perspectivas que sigue manteniendo la economía española en el corto y medio 
plazo intuyen un incremento de la demanda de viviendas, apoyadas por las favorables 
condiciones hipotecarias, lo que unido a los niveles limitados de la oferta actuales, 
contribuirá a la estabilización de los precios o incrementos moderados en los mercados más 
consolidados. 

5.4 Mercado residencial Leganés 

En lo que se refiere al municipio de Leganes, como consecuencia de la limitada oferta en la 
capital o consecuencia de la evolución de sus precios, se siente también el empuje de la 
demanda natural, incrementada por este factor y  generando semejante dinámica, que se 
acentúa en aquellos municipios con campus universitarios, como es el caso. Siendo ello fiel 
reflejo de la escasez de suelo disponible. 

El volumen de la oferta de inmuebles comparables en la zona es medio-bajo, 
mayoritariamente en el segmento de vivienda de segunda mano, dentro del entorno, siendo 
variada en cuanto a calidades, servicios y antigüedad de los inmuebles. 

La intensidad del volumen de la demanda es media, centrada en el segmento de vivienda de 
segunda mano, ante la escasez de vivienda de obra nueva, dentro del entorno. Resultando 
superior la demanda a la oferta lo que está generando como en todo el entorno amplio una 
subida de los precios. 

Los intervalos de precios actuales de inmuebles en venta homogeneizables libres se situan 
en una horquilla entre 1.950 euros/m2 y 2.500 euros/m2, existiendo valores fuera de este 
rango atendiendo a características especificas de cada inmueble. Lo cual justifica que las 
viviendas calificadas VPPL, con características homogeneizables, se coloquen en el 
mercado con facilidad, al ser su valor máximo legal de 1.940,48 euros/m2c (equivalentes a 
los 2.425,60 euros/m2utiles). 

5.5 Comparables de Mercado 

El estudio de mercado realizado en función de las superficies de los inmuebles, localización, 
tipología, antigüedad, conservación y su situación en el edificio respecto de la rasante; se ha 
considerado un valor medio para este uso de 2.596,90 euros/m². 

DIRECCIÓN C.P. Tipología O/T m² 
V.venta  
(€/m²) 

Coef. 

Alcobendas 25 28914 Piso O 105,00 1.927,14 1,200 
Francisco Encinas 9 28914 Piso O 110,00 2.184,55 1,260 
Islas Baleares 3 28914 Piso O 105,00 2.270,95 1,200 
Carreteros 1 28914 Piso O 110,00 1.969,09 1,260 
Tejar 5 28914 Piso O 65,00 2.326,15 1,100 
Camilo José Cela 2 28914 Piso O 86,00 2.352,91 1,120 

Fuente: Internet, Agentes inmobiliarios, Toma de datos de campo, etc. 
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Se han obtenido precios de venta de unidades destinadas a viviendas en zonas urbanas 
homogeneizables, dentro de la denominada anteriormente zona del entorno comparable, 
resultando una horquilla de valores superiores al valor máximo legal (VML) de aplicación a 
las viviendas VPPL, por lo que el valor de mercado considerado será dicho valor VML. 

De acuerdo con la normativa aplicable para nuevas promocines de VPPL, el valor aplicable 
para los elementos anexos es de: el 50% del módulo para trasteros, 1ª plaza de garajes 
vinculada y plazas de garaje sin vincular, siendo el 40% del modulo para la 2ª plaza 
vinculada.  

A partir de dichos valores, se procede a la obtención del valor del suelo, a no existir 
comparables que permitan la aplicación de los mismos directamente para su obtención. 
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6. Fortalezas y Debilidades 

 

6.1 Fortalezas 

  La oferta de vivienda de obra nueva es inferior a la demanda.  

 Vivienda de Protección Pública Limitida, con menor limitación posible del valor de 
venta y condiciones menos limitativas para el acceso a ellas, pero con sus 
bonifiaciones. 

 Ubicación en el entorno del casco urbano y colindante con el Hospital. 

 Fácil acceso desde la capital, a pesar se encontrarse en el extremo sureste del 
casco. 

 Obras de urbanización en la última fase, por lo que se prevé la recepción de la 
misma en breve, pudiendo proceder a continuación a la obtención de las licencias y 
ejecución de las edificaciones. 

 Volumen total de unidades, 220 viviendas VPPL. 

 

6.2 Debilidades 

 Volumen total de viviendas en total del ámbito de 852 viviviendas. 

 Volumen dentro del total que representan las viviendas de protección pública, 740 
viviendas. 

 Ubicación dentro del ámbito, en el extremo más al Sur o borde. 

 Ubicación en las proximidades a la M-406, frente a la ciudad del automóvil. 
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7. Valoración 

 

7.1 Metodología 

Hemos empleado como método de valoración el Método Residual. Dicho método es el 
aplicado universalmente a los suelos destinados a su transformación urbanística y/o el 
despliegue de una operación de promoción, y a modo de ejemplo es el exigido para la 
valoración de este tipo de suelos por la normativa española de valoración de inmuebles para 
garantía de préstamos hipotecarios. El procedimiento de valoración utilizado es el 
denominado Residual Dinámico. 

Este método se basa en la asunción de que el valor de un bien inmueble se compone de 
forma aditiva por integración de los distintos costes, esto es, el del suelo, el de la 
urbanización y el de la construcción, así como la consideración de los gastos y beneficios de 
la promoción como un coste más. Conocidos todos los componentes de una hipotética 
promoción inmobiliaria, el valor del suelo quedaría definido entonces como el 'valor residual' 
entre los ingresos generados por la venta del producto inmobiliario final y todos los costes 
incurridos para llevarla a cabo. La estimación, tanto de ingresos como de costes, se 
distribuye a lo largo de un período temporal determinado conformando una serie de flujos de 
caja que son convenientemente actualizados mediante una tasa que representa las 
características (mercado, volumen, situación urbanística, etc) y, en consecuencia, el riesgo 
inherente de todo el proceso de promoción. 

Los ingresos se fijan mediante la aplicación del valor máximo legal, dado el carácter de las 
viviendas a construir de VPPL. 

7.2 Verificación 

El método residual dinámico requiere la utilización de una gran cantidad de parámetros, que 
en su gran mayoría no constituyen cantidades ciertas o precisas, sino que se basan en 
estimaciones o proyecciones adoptadas por el valorador en base a la evolución previsible 
del entorno económico general y del sector inmobiliario en particular. Algunos de estos 
parámetros se pueden estimar con mayor precisión (p. e. importe de las licencias de obra, 
costes de construcción, etc.), mientras que otros dependen de factores volátiles imposibles 
de prever (p. ej. ritmo de ventas, plazos de obtención de licencias, cambios 
macroeconómicos, etc.).  

Ligeros cambios en alguno o varios de dichos parámetros considerados pueden conducir 
acumuladamente a una estimación de valor sustancialmente diferente. Esta incertidumbre 
en la valoración es habitual y forma parte de cualquier operación. La presente valoración 
toma en consideración las proyecciones comúnmente aceptadas en el sector sobre 
evolución futura de estos parámetros, y aporta una opinión de valor actual fiable y 
justificada, pero ello no implica que el valor aportado pueda variar significativamente en 
plazos relativamente cortos, o incluso en un mismo momento sobre la opinión de valor que 
puedan ofrecer diferentes valoradores. 



Informe de Valoración | ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. | Parcela 

VP7.1 PP4, Leganés | Noviembre 2018 
 

 
 

25

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que esperaríamos que reflejase el (hipotético) 
contrato de compra-venta de la propiedad ignorando cualquier coste de venta.  

Nos gustaría apuntar que nuestra valoración refleja las condiciones actuales del mercado. Si 
alguna información o algún supuesto sobre los que nos hemos basado para la realización de 
la presente valoración fuesen incorrectos, entonces la cifra de esta valoración podría ser 
incorrecta y debería ser reconsiderada. Para efectos de valoración, hemos supuesto que 
todos los permisos y licencias están en orden u obtenibles ordinariasmente y hemos 
adoptado a efectos de valoración las superficies sobre rasante que agotan la edificabilidad y 
bajo rasante las obtenidas con las limitaciones legales como ligadas a edificio de VPPL, 
todas ellas del mismo orden de magnitud que las facilitadas por la propiedad. 

7.3 Supuestos 

Pese a que este informe debería leerse conjuntamente con toda la información aquí 
planteada, nos gustaría señalar que nos hemos basado en ciertos supuestos en cuanto a 
urbanismo, propiedad y arrendamiento, los cuales adjuntamos. Si se encontrara que la 
información o supuestos en los cuales se basa la valoración son incorrectos, la cifra de 
valoración podría ser también incorrecta y debería reconsiderarse. 

En nuestro análisis asumimos que habrá disponibilidad de financiación a un tipo de interés 
comercialmente viable, lo cual facilitará el cierre de transacciones. 

Se asume que el solicitante del presente Informe ha suministrado toda la información que 
pudiera repercutir en el valor de los activos y que la información es veraz, completa y 
correcta. En particular, la valoración se efectúa en el supuesto de que no existen mayores 
limitaciones al dominio y/o cargas diferentes de las que se extrae de la documentación 
aportada, y en falta de ésta, que éstos estén libres de cualquier carga o afección que 
pudiera afectar a los valores calculados en la presente valoración.  

Se asume que la información urbanística recabada telemáticamente es suficiente para el 
propósito de la valoración y válida, siendo no obstante aconsejable la aportación de 
documentación oficial vinculante por parte de los organismos oficiales competentes 
(mediante cédula urbanística o similar) 

Asumimos que la titularidad de todos los inmuebles se corresponde en su totalidad con la 
del Solicitante o así lo será en el corto plazo, y que no existen gravámenes, restricciones, 
servidumbres u otras circunstancias de naturaleza onerosa que afecten al valor de los 
activos objeto de valoración, así como litigios pendientes. 

La valoración se realiza bajo el supuesto de que los terrenos objeto de Informe se 
encuentren libres de arrendatarios, servidumbres y cualquier tipo de cargas que puedan 
afectar a su valor, incluso costes de urbanización. En particular, la valoración se efectúa en 
el supuesto de que no existen limitaciones al dominio y/o cargas diferentes de las 
consignadas en el presente Informe. 
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Se adoptan para la realización de la valoración de los inmuebles las superficies aportadas 
por el Solicitante en las diferentes documentaciones, estimándose que su origen es el de 
mediciones topográficas y planimétricas adecuadas.  

Se estima para la realización de las valoraciones de los inmuebles que los terrenos no 
tienen ninguna contaminación que pueda afectar a los usos estimados en la hipótesis de 
valoración. Tampoco se han investigado los usos pasados o presentes de las propiedades o 
de los terrenos o edificios adyacentes o cercanos para establecer si hay riesgo de 
contaminación, por lo que se ha asumido que ésta no se da en ninguno de los casos. 

Se estima que las propiedades no se encuentran afectadas ni es probable que resulten 
afectadas por ningún plan que prevea la implantación de nuevas infraestructuras o por 
modificaciones del planeamiento urbanístico que establezcan determinaciones 
sensiblemente diferentes a las actuales, y que no existen factores adversos derivados de 
dichos planes que pudieran afectar en el corto plazo al valor de mercado de las 
propiedades. 

La valoración de los suelos urbanizables valorados se calcula en base a la edificabilidad 
máxima que permite la normativa y la promoción inmobiliaria más rentable para la 
propiedad.     

7.4 Parámetros de valoración 

 

Denominación Parcela VL 7.1  Sector P.P.4  

Municipio Leganés 

Superficie Parcela (m²) 4.354,08  

Tipo de Suelo Suelo Urbanizable 

Estado urbanización Practicamente finalizado 

Usos considerados Residencial Protección Publica Limitada (VPPL) 

Superficies consideradas (m²) s/rasante 7.600,00 

b/rasante 5.913,06 

Tipo de Actualización s/rasante 7,26% 

b/rasante 8,00% 

Valoracion (€) 7.451.000€  
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8. Valor de Mercado 

 
En nuestra opinión, el Valor de Mercado de las propiedades objeto del presente informe, a 
23 de Noviembre de 2018, sujeto a las consideraciones y suposiciones contenidas en el 
Informe y los Anexos es: 

7.451.000 EUR  
(SIETE MILLONES CUATROCIENTOS CINCUENTA Y UN MIL) 

Sin IVA, redondeado y neto de gastos de adquisición 

 

8.1 Confidencialidad 

Por último, y de acuerdo con nuestra práctica habitual, se hace constar que el presente 
informe es confidencial y ha sido elaborado únicamente para uso de su destinatario, para 
sus fines específicos. No se acepta ninguna responsabilidad frente a terceros. Asimismo, el 
presente informe no podrá citarse ni publicarse, ni en parte ni en su totalidad, en 
documentos, declaraciones o circulares, ni comunicaciones con terceros, sin disponer 
previamente de nuestra autorización manifestada por escrito. 

 

Atentamente, 

 

 

 

 

 

Eleucidio Moreno, MRICS 
Valorador Registrado RICS  
Co-Director de Valoraciones 
 

 
 

Enrique Manget Henche 
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos 
Técnico colaborador de BNP Paribas RE 
 
 

   Para y en nombre de 
  BNP PARIBAS RE SPAIN S.A.U. 
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Apéndices 
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A. Cálculos 

 

PROMOCION MÁS PROBABLE: 

Como Mayor y Mejor uso se considera la promoción de un bloque de viviendas de 
Protección Pública Limitada, al amparo del uso asignado a la parcela VP 7.1., con una 
edificabilidad máxima de 7.600 m²e/m²s, agotando dicha edificabilidad. Para ello se 
considera el total permitido de número de viviendas que asciende a 80 vvdas, lo que 
representa 95 m²cce/Vvda. 

Adicionalmente, para ello, teniendo en cuenta la posibilidad de desarrollar en plantas bajo 
rasante los usos anexos de trasteros y garajes, se considera el aprovechamiento en dos 
planta de sótano.  

Considerando la ocupación en planta de sótano de 2.956,53 m², acorde con el cuadro de 
superficies aportado por el solicitante, contemplando las plazas de garaje con una superficie 
aproximada de 25 m²cce/plaza, en numero de 215 plazas, y los trasteros con una superficie 
de 6,88m²cce/tº equivalente a 5,50m²u/tº, acorde con el cuadro de superficies aportado por 
el solicitante, en numero de 80 trasteros.  

Téngase en cuenta que se consiera que de las 215 plazas de garaje, 80 plazas 
responderán a primera vinculación, otras 80 plazas responderán a segunda 
vinculación y las restantes 55 plazas serán no vinculadas. 

Teniendo en cuenta las superficies indicadas, obtenemos una edificabilidad de: 

Sobre rasante =  95,00 m²/vvda   x   80 vvdas    =    7.600,00  m² 

Bajo  rasante   =     6,88 m²/tº   x   80 trasteros    =       550,00  m² 

                        +     25,00 m²/pza   x   160 pza    =     4.000,00  m² 

                        +     24,78 m²/pza   x     55 pza    =     1.363,06 m² 

                                               Total bajo rasante  =    5.913,06 m² 

DETERMINACIÓN DE VALORES DE VENTA de la promoción más probable: 

Partiendo de la promoción más probable, anteriormente definida, y aplicando lo 
indicado anteriormente como valor de mercado el VML (valor máximo legal), 
obtenemos: 

Módulo VPPL – Leganes – 2.425,60 €/m²u equivalente a 1.940,48 €/m²cce 

De acuerdo con la normativa aplicable para nuevas promocines de VPPL, el valor aplicable 
para los elementos anexos es de: el 50% del módulo para trasteros, 1ª plaza de garajes 
vinculada y plazas de garaje sin vincular, siendo el 40% del modulo para la 2ª plaza 
vinculada.  
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MÉTODO RESIDUAL DINÁMICO   
 
 

USO  Superficie  Ingresos  Gastos  R.Dinámico  Valor Unitario 

  Suelo  Aprov.        Aprov.  Suelo 
Bruto 

  (m²)  (m²)  (€)  (€)  (€)  (€/m²)  (€/m²)

                 

Res(Piso)  4.354,08  7.600,00  14.747.648,00  6.191.685,22  5.753.321,80    757,09  1.321,50 

Anexos    5.913,06  5.348.991,33    2.633.801,70    1.697.504,61    287,08  389,87 

      20.096.639,33  8.825.486,92  7.450.826,41     

 
 
 

USO  Superficie 
Aprov. 

 Valor de 
mercado 

 Ingresos  USO  Superficie 
Aprov. 

 Costes 
unitarios 

 Gastos 

  (m²)  (€/m²)  (€)    (m²)  (€/m²)  (€)

                

Res   7.600,00 
 

1.940,48 
 

14.747.648,00 
 

Res  
 

7.600,00 
 

814,70 
 

6.191.685,22 

Anexos  3.913,06    970,24  
              

3.796.607,33    Anexos  3.913,06    
                                

448,57    
              

1.755.287,27   

Anexos  2.000,00    776,19  
              

1.552.384,00    Anexos  2.000,00    
                                

439,26    
                 

878.514,43   

  13.513,06    20.096.639,33    13.513,06  866,72  8.825.486,92 

 

RESIDENCIAL 
 

Concepto  porcentaje  
Superficie 
Construida 

 Costes unitarios  Costes 

    (m²)  (€/m²)  (€) 

         

Coste Construcción   
 

7.600,00 
 

600,00 
 

4.560.000,00 

Gastos Construcción  20,00% 
 

7.600,00 
 

120,00 
 

912.000,00 

Gastos Comercialización  1,50% 
 

7.600,00 
 

29,11 
 

221.214,72 

Gastos Financieros   3,38% 
 

7.600,00 
 

65,59 
 

498.470,50 

         suma costes    
 

7.600,00 
 

814,70 
 

6.191.685,22 
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ANEXOS AL 50% 

Concepto  porcentaje  
Superficie 
Construida 

 Costes unitarios  Costes 

    (m²)  (€/m²)  (€) 

         

Coste Construcción   
 

3.913,06   
                     

335,00   
 

              1.310.875,10   

Gastos Construcción  20,00% 
 

3.913,06   
                       

67,00   
 

                 262.175,02   

Gastos Comercialización  1,50% 
 

3.913,06   
                       

14,55   
 

                   56.949,11   

Gastos Financieros   3,30% 
 

3.913,06   
                       

32,02   
 

                 125.288,04   

         suma costes    
 

3.913,06   
                     

448,57   
 

              1.755.287,27   

 

 

ANEXOS AL 40% 

Concepto  porcentaje  
Superficie 
Construida 

 Costes unitarios  Costes 

    (m²)  (€/m²)  (€) 

         

Coste Construcción   
                       

2.000,00   
                     

335,00   
 

                 670.000,00   

Gastos Construcción  20,00% 
                       

2.000,00   
                       

67,00   
 

                 134.000,00   

Gastos Comercialización  1,50% 
                       

2.000,00   
                       

11,64   
 

                   23.285,76   

Gastos Financieros   3,30% 
                       

2.000,00   
                       

25,61   
 

                   51.228,67   

         suma costes    
                       

2.000,00   
                     

439,26   
 

                 878.514,43   

 

 

 

 
Uso 

  
Deuda Estado  

  
Riesgo  

  
Incremento del Riesgo  

 

 Inflación 
Esperada 

 

 Tipo de 
Actualización  

Res (Piso)  0,13%  8,00%  0,85%  1,60%  7,260% 

Anexos  0,13%  8,00%  1,60%  1,60%  8,002% 
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FLUJOS DE CAJA 
 
 

(€) AÑO AÑO AÑO AÑO 

INGRESOS 1 2 3 4 

Valor Mercado 0,00 301.449,59 1.959.422,34 5.375.851,02 

         

COSTES         

Coste Construcción 0,00 1.635.218,78 3.270.437,55 1.635.218,78 

Gastos Construcción 65.408,75 313.962,00 614.842,26 313.962,00 

     

Gastos Comercialización 0,00 4.521,74 29.391,34 80.637,77 

Gastos Financieros 129.352,25 176.457,98 232.202,12 136.806,73 

     

Demoliciones 0,00 0,00 0,00 0,00 

Urbanización 0,00 0,00 0,00 0,00 

     

ingresos 0,00 301.449,59 1.959.422,34 5.375.851,02 

suma costes 194.761,00 2.130.160,50 4.146.873,26 2.166.625,28 

     

ingresos - costes -194.761,00 -1.828.710,91 -2.187.450,93 3.209.225,74 

     

actualización -181.261,78 -1.582.921,58 -1.760.614,96 2.408.635,76 

 
 
 
 
 

(€) AÑO AÑO AÑO  

INGRESOS 5 6 7 TOTALES 

Valor Mercado 12.459.916,39  
 

20.096.639,33 

       

COSTES       

Coste Construcción 0,00   6.540.875,10 

Gastos Construcción 0,00   1.308.175,02 

     

Gastos Comercialización 186.898,75   301.449,59 

Gastos Financieros 0,00   674.819,08 

     

Demoliciones 0,00   0,00 

Urbanización 0,00   0,00 

     

ingresos 12.459.916,39   20.096.639,33 

suma costes 186.898,75   8.825.318,79 

     

ingresos - costes 12.273.017,64   11.271.320,55 

     

actualización 8.566.988,97   7.450.826,41 
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Lo que representa un valor de: 

 

Tipo valor .    USO    . . M  . 
. SUPERFICIE .  

. V.UNITARIO  . 
 V.AGRUPACION 

        

Repercusión Res (Piso) RD 7.600,00 (m²)  757,02 (€)  5.753.321,80 (€) 

Repercusión Anexos RD 5.913,06 (m²)  287,08 (€)  1.697.504,61 (€) 

        

Terreno Res (Piso) RD 4.354,08 (m²)  1.321,36 (€)  5.753.321,80 (€) 

Terreno Anexos RD 4.354,08 (m²)  389,87 (€)  1.697.504,61 (€) 

       7.450.826,41 (€) 
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B. Fotos 
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C. Planos 
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D. Condiciones y supuestos de valoración 

Estas condiciones y Suposiciones son aplicables a la valoración que será objeto de este 
mandato. Según los Estándares de Valoración RICS (Libro Rojo) llevaremos a cabo ciertas 
Suposiciones en relación con hechos, condiciones o situaciones que afecten nuestras 
valoraciones. En caso que algunas de estas Suposiciones sean incorrectas, nuestra 
valoración necesitaría ser revisada. 

1. Escritura 

Con excepción de lo anteriormente expuesto en nuestro Informe, hemos asumido que el 
inmueble está libre de derechos de paso y servidumbre, cláusulas restrictivas, disputas o 
gastos onerosos. También hemos asumido que el inmueble está libre de hipotecas, gastos o 
cualquier otra carga.  

Los planos del solar incluidos en el informe son utilizados únicamente como identificación de 
los límites del solar, los cuales están basados en nuestra inspección y/o copia de los planos 
facilitados por el cliente. Si se necesitase una verificación de la precisión de estos planos 
sería necesario que vosotros contactarais con vuestros abogados.  

2. Temas legales 

Cuando nosotros expresamos nuestra opinión sobre temas legales, particularmente en 
temas relacionados con la escritura y arrendamientos, dicha opinión debe ser verificada por 
un abogado cualificado.  

No nos hacemos responsables por la interpretación de temas legales.  

3. Superficies y visitas 

Hemos utilizado las superficies facilitadas por vosotros. Hemos asumido que dichas 
superficies han sido medidas y calculadas de acuerdo con el Código de Práctica de 
Medición preparado por la “Royal Institution of Chartered Surveyors” y/o utilizando la 
práctica local de medición.  

A no ser que hemos mencionado el contrario en nuestro informe, en caso de una re-
valoración no hemos llevado a cabo una visita a los inmuebles y hemos asumido (tal y como 
se define en el Libro Rojo) que no hubo cambios materiales al inmueble o al solar desde 
nuestra última valoración.  

 

4. Información 

Hemos asumido que la información facilitada para llevar a cabo la valoración está completa 
y es correcta. Además, hemos asumido que toda la información relacionada con futuros 
arrendamientos, revisiones de renta, requisitos pendientes según la legislación y urbanismo, 
han sido facilitados y que dicha información está actualizada.  
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5. Estado, materiales nocivos y temas medioambientales 

El cliente y/o terceras personas reconocen que el Informe de Valoración no ofrece garantías 
sobre la condiciones de la estructura, cimientos, terreno y servicios. 

Nuestra valoración ha tenido en cuenta el estado general del inmueble observado en la 
visita. Sin embargo, no se ha llevado a cabo un estudio del estado del inmueble, ni se ha 
inspeccionado la carpintería u otras partes de la estructura que estén expuestas, no 
expuestas o inaccesibles. Por tanto, hemos asumido que el inmueble está libre de 
putrefacción, plagas, tratamientos químicos adversos y defectos estructurales o de diseño 
aparte de los que puedan ser mencionados en nuestro Informe de Valoración. 

Además, no hemos realizado investigaciones para determinar si existe la presencia de 
cemento aluminoso, aditivos de cloruro cálcico o cualquier otro material nocivo en la 
construcción o reformas del inmueble. Tampoco hemos llevado a cabo inspecciones para la 
detección de amianto. Por motivos de nuestra valoración, hemos asumido que cualquier 
investigación no revelaría la presencia de dichos materiales en condiciones adversas.  

Además, no se han realizado investigaciones de minería o geología que certifiquen que el 
solar está libre de defectos en sus cimientos. Hemos asumido que las calidades del solar del 
inmueble son suficientes para mantener a los edificios construidos o los que se construirán 
en un futuro. También hemos asumido que no existen servicios que crucen el solar y que 
restrinjan el desarrollo o sea excesivamente caro, y que no existen condiciones del terreno 
fuera de lo normal, ni restos arqueológicos que puedan afectar negativamente la ocupación 
actual o futura, desarrollo o valor del inmueble.  

No se han realizado investigaciones sobre equipos eléctricos, electrónicos, de calefacción, 
instalaciones y maquinaria u otro servicio cualquiera, ni se han probado los desagües. 
Hemos asumido que todos los servicios, incluyendo gas, agua, electricidad y saneamiento 
están correctamente operativos.  

No hemos realizado investigaciones sobre temas medioambientales incluyendo 
contaminación e inundación. Si algún informe ha indicado la presencia de problemas 
medioambientales sin facilitar métodos apropiados y costes para las obras de adecuación, 
entonces sólo hemos podido emitir un Informe de Valoración utilizando la Suposición 
Especial, que se asume que el inmueble NO está afectado por dichos temas 
medioambientales. En ciertos casos, realizar dicha Suposición Especial puede ser poco 
realista y nuestro Informe de Valoración puede incluir una cláusula especificando que hemos 
hecho una excepción de los Requisitos de los Estándares de Valoración RICS. En estas 
circunstancias, se debería llevar a cabo una investigación para cuantificar los costes para 
poder revisar nuestra valoración.  

Siempre y cuando nuestras investigaciones nos hagan creer que el inmueble no se ve 
afectado por problemas de contaminación o medioambientales, incluyendo el riesgo de 
inundaciones, entonces, a no ser que vosotros nos habéis indicado lo contrario, hemos 
basado nuestra valoración bajo la suposición que no existe contaminación u otro aspecto 
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negativo medioambiental, en cuanto al inmueble se refiere, lo suficientemente como para 
afectar su valor.  

Si el inmueble se encuentra en o cerca de una llanura sujeta a inundaciones, o cuenta con 
un historial de inundaciones, hemos asumido que el seguro del edificio está vigente y 
disponible para ser renovado sin pago de una prima excesiva.  

Si un informe estructural o medioambiental ha sido proporcionado por el cliente, hemos 
reflejado su contenido en nuestra valoración.  

6. Urbanismo y Licencias 

A no ser que se haya especificado lo contrario, no hemos realizado preguntas verbales en 
las autoridades Urbanísticas y hemos asumido que los inmuebles cumplen con las 
normativas vigentes. Sin embargo, hemos analizado todas las licencias facilitadas por el 
cliente e incluido nuestra opinión informal en el informe de valoración indicando si los 
inmuebles cuentan con todas las licencias necesarias para su uso actual. 

A no ser que se especifique lo contrario, no hemos realizado preguntas a las autoridades 
urbanísticas sobre la posibilidad de propuestas de autovías, proyectos de desarrollo y otros 
temas urbanísticos secundarios que puedan afectar los valores del inmueble y nos hemos 
guiado por la información facilitada por el cliente.  

Salvo que se haya especificado en un Certificado de Propiedad o se haya informado de lo 
contrario, hemos asumido que el edificio ha sido construido y está siendo utilizado 
cumpliendo con las normativas urbanísticas y de construcción vigentes. Igualmente, hemos 
asumido que el inmueble no está sujeto a notificaciones de aviso pendientes sobre su 
construcción, uso u ocupación y que no se han aplicado condiciones urbanísticas negativas 
o restricciones. 

Hemos asumido que el inmueble cumple con todos los requisitos legales pertinentes.  

Rogamos tomen nota que los departamentos de urbanismo no siempre facilitan información 
fiable y que en caso de necesitar información más precisa deben ser sus abogados los que 
realicen una  búsqueda formal.  

Ciertas autoridades de urbanismo no facilitan información verbal y requieren una solicitud 
por escrito para obtener información.  En dichos casos hemos analizado con vosotros la 
posibilidad de obtener dicha información o no y si afectaría a nuestra valoración. Esta 
situación, si existente, se ha mencionado en el informe. 

En los casos de inmuebles a valorar que cuentan con un permiso urbanístico recientemente 
otorgado, o bajo la Suposición Especial que el permiso ha sido otorgado, hemos asumido 
que no será cuestionado judicialmente.  

7. Instalaciones y Maquinaria 
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Cualquier equipo o maquinaria que no forme parte de los servicios de instalaciones del 
edificio no se ha tenido en cuenta en nuestras valoraciones. Muebles y enseres, accesorios, 
equipamiento, existencias y herramientas portátiles también han sido excluidas.  

8. Fondo de Comercio 

No se ha tenido en cuenta cualquier fondo de comercio empresarial que pueda surgir de la 
actual ocupación del inmueble.  

9. Arrendamiento 

Hemos leído todos los contratos de arrendamiento y documentos pertinentes facilitados a 
nosotros. Hemos asumido que todas las copias de los documentos pertinentes han sido 
enviadas a nosotros y que están completas y actualizadas.  

No hemos llevado a cabo investigaciones sobre la fiabilidad financiera de los inquilinos. A no 
ser que se nos haya hecho saber o sea conocimiento público, o hayamos sido 
específicamente advertidos de lo  contrario, hemos asumido que los inquilinos pueden 
satisfacer sus obligaciones financieras, y que no existen retrasos de renta o gastos 
comunes, incumplimiento de contratos o disputas de inquilinos actuales o futuras.  

10. Gastos del comprador 

Cuando sea apropiado hemos tenido en cuenta los gastos por los impuestos de actos 
jurídicos documentados o de compra. 

11. Impuestos 

No se han realizado ajuste alguno para reflejar responsabilidades de impuestos que puedan 
surgir en la venta.  Todas las cifras excluyen el IVA. 

12. Desarrollos y reformas 

A no ser que se especifique lo contrario, hemos recibido información sobre las obras de 
construcción, costes y plazos.  

Alternativamente, un Departamento de Consultoría de Construcción independiente nos ha 
proporcionado un asesoramiento. 

Para edificios en curso, nuestra valoración del edificio terminado se ha basado en la 
Suposición de que todas las obras han sido satisfactoriamente finalizadas de acuerdo con el 
contrato de construcción y según lo acordado.  

13. Coste de reposición estimado (ECR) 

Cuando solicitado, no realizamos un asesoramiento formal de coste de reposición a través 
de nuestro Departamento de Consultoría de Construcción. Nuestro asesoramiento debe 
considerarse simplemente una guía y no servir como base.  
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Las cifras expuestas en nuestro Informe de Valoración son nuestro asesoramiento del coste 
de reconstrucción del inmueble a la fecha de valoración. Las cifras no tienen en cuenta 
pérdidas de renta durante las obras, o por inflación, ni el coste en caso de haber 
contaminación que deba subsanarse antes de comenzar la reconstrucción.   

Hemos asumido que el inmueble restaurado y su uso son similares al actual, y el edificio 
restaurado será del mismo diseño original, con materiales modernos, utilizando técnicas 
modernas según los estándares de hoy en día.  
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E. Definición de la base de valoración 

1. Valor de Mercado 

Asesoraremos sobre el Valor del Mercado de acuerdo con el “Practice Statement 3.2”. Bajo 
estas prestaciones, el término “Valor de Mercado” significa “El valor estimado que debería 
obtenerse por la propiedad en una transacción efectuada en la fecha de valoración entre un 
vendedor y un comprador dispuestos e independientes entre sí, tras un periodo de 
comercialización razonable, y en la que ambas partes hayan actuado con conocimiento, 
prudencia y sin coacción alguna.” 

Al llevar a cabo nuestra valoración utilizando las bases del Valor de Mercado aplicaremos el 
comentario realizado por el “International Valuation Standards Committee (IVSC)”. El 
comentario se incluye en el “PS 3.2.”  El comentario se reproduce a continuación:- 

"3.2La palabra inmueble se utiliza por que la razón de estos Estándares es la valoración de 
inmuebles. Dado que estos Estándares abarcan informes financieros, el término Activo 
puede ser substituido por un término general de la definición. Cada elemento de la definición 
cuenta con su propia estructura conceptual.  

3.2.1'La cantidad estimada...' Se refiere a un precio expresado en términos de dinero 
(normalmente en la moneda local) pagable por un inmueble a lo largo de la transacción. El 
Valor de Mercado se mide como el precio más probable obtenido en el mercado a la fecha 
de valoración de acuerdo con la definición del Valor de Mercado. Es el precio obtenido 
razonablemente por el vendedor y el precio más ventajoso obtenido por el comprador. Esta 
estimación específicamente excluye un precio estimado inflado o desinflado por términos 
especiales o circunstancias tales como financiación atípica, venta y subarriendo, 
consideraciones especiales o concesiones otorgadas por cualquiera asociado a la venta, o 
cualquier elemento de Valor Especial.  

3.2.2'... un inmueble debe intercambiar...' Se refiere al hecho que el valor de un activo es 
una cantidad estimada más que un precio predeterminado o un precio de venta actual.  Es el 
precio al cual el mercado espera una transacción que cumpla con todos los requisitos de la 
definición de Valor de Mercado y debe ser llevado a cabo a la fecha de valoración.  

3.2.3'... en la fecha de valoración...' Requiere que el Valor de Mercado estimado sea en una 
fecha concreta. Ya que los mercados y las condiciones del mercado pueden cambiar, el 
valor estimado puede ser incorrecto o inapropiado en cualquier otro momento. El valor 
reflejará el estado actual del mercado y las circunstancias a la fecha de valoración, no en 
una fecha anterior o futura. La definición también asume un intercambio simultáneo del 
contrato por venta sin variación alguna en precio que de otra manera pueda ser llevado a 
cabo. 

3.2.4 '... entre un comprador dispuesto...' Se refiere a alguien que esté motivado, pero no 
obligado a comprar. Este comprador no estará ni demasiado ansioso a comprar ni 
determinado a comprar a cualquier precio. Este comprador también será alguien dispuesto a 
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comparar teniendo en cuenta las realidades y expectativas del mercado actual, en vez de un 
mercado imaginario o hipotético que no puede demostrar o anticipar.  

El presunto comprador no pagará un precio más alto que el impuesto por el mercado. El 
actual propietario de los inmuebles está incluido entre los que constituyen “el mercado”.  

Un valorador no debe realizar suposiciones que no sean realistas sobre las condiciones del 
mercado ni asumir un Valor de Mercado por encima del que se considera razonable.  

3.2.5 '... un vendedor dispuesto...' No es un vendedor ansioso por vender ni alguien obligado 
a vender a cualquier precio, ni uno que esté dispuesto a esperar a alcanzar un precio que no 
se considera razonable en el mercado actual. El vendedor dispuesto está motivado a vender 
el inmueble bajo los términos del mercado a un precio razonable en el mercado (abierto) 
después de una comercialización apropiada, sea cual sea el precio. Las circunstancias del 
propietario del inmueble no son parte de esta consideración ya que el “vendedor dispuesto” 
es un vendedor hipotético. 

3.2.6'... en una transacción independiente...' Es una transacción entre partes que no tienen 
ninguna relación entre si (por ejemplo, empresa y filial o arrendador y arrendatario) lo cual 
puede hacer que el precio sea poco característico del mercado o por encima del mercado 
debido a una razón de Valor Especial, (definido en IVSC Standard 2, para. 3.11). Una 
transacción al Valor del Mercado  supone que las partes no están relacionadas entre sí y 
actúan independientemente.  

3.2.7'... después de una comercialización apropiada...' Significa que el inmueble estará 
expuesto de la manera más apropiada para llevar a cabo su venta a un precio razonable de 
acuerdo a la definición del Valor de Mercado. El tiempo de comercialización puede variar 
según las condiciones del mercado, pero debe ser suficiente para permitir que el inmueble 
llame la atención de un número razonable de posibles compradores. El periodo de 
exposición es antes de la fecha de valoración.  

3.2.8'... cuando las partes han actuado prudentemente...' Se asume que tanto el posible 
comprador como el posible vendedor están debidamente informados sobre la naturaleza y 
características del inmueble, sus usos actuales y potenciales y el estado del mercado a la 
fecha de valoración. Cada uno se espera que actúe por interés propio con conocimiento y 
prudentemente para buscar el mayor precio para sus respectivas posiciones en la 
transacción. La prudencia se asesora refiriéndose al estado del mercado a la fecha de 
valoración, no en retrospectiva en el futuro. No es necesariamente imprudente por parte de 
un vendedor vender el inmueble en un mercado donde los precios están recayendo a un 
precio más bajo que los valores del mercado. En otros casos de compra y venta en los 
mercados con precios cambiantes, el comprador prudente o el vendedor actuarán de 
acuerdo a la información disponible del mercado en ese momento. 

3.2.9'... y sin obligación' Establece que cada parte está motivada a llevar a cabo la 
transacción, pero ninguna está obligada a llevarla a cabo. 

3.3El Valor de Mercado  se entiende que es el valor del inmueble estimado sin tener en 
cuenta los costes de venta o compra y sin ningún tipo de impuestos. " 
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Renta de Mercado (MR) 

Asesoraremos sobre el Valor de Renta de Mercado de acuerdo al “Practice Statement 3.4.”  
Bajo estas prestaciones el término “Renta de Mercado” significa ‘La renta estimada que 
debería obtenerse por la propiedad o parte de la propiedad en una operación de 
arrendamiento efectuada en la fecha de valoración entre un arrendador y un arrendatario 
dispuestos e independientes entre sí, tras un periodo de comercialización razonable, y en la 
que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coacción alguna.’ 

El comentario se reproduce a continuación: 

"1.La definición de Renta de Mercado es igual que la definición del Valor de Mercado (MV) 
pero con la substitución de un arrendador dispuesto y un arrendatario dispuesto por un 
comprador dispuesto y un vendedor dispuesto, y como suposición adicional que el 
arrendamiento sea bajo “los términos de arrendamiento apropiados”. Esta definición debe 
aplicarse de acuerdo con el comentario interpretativo del Valor de mercado en PS3.2, junto 
con el siguiente comentario adicional: 

1.1 ‘…un arrendador dispuesto y un arrendatario dispuesto…’ 

El cambio en la descripción de las partes simplemente refleja la naturaleza de la 
transacción. El arrendador dispuesto cuenta con las mismas características que el vendedor 
dispuesto, el arrendatario dispuesto con las mismas características que el comprador 
dispuesto, con la excepción de la palabra “precio” que debe ser cambiada por la palabra 
“renta”, y la palabra “vender” cambiada por “alquilar” y la palabra “comprar” por “contrato”. 

1.2 ‘…términos del arrendamiento apropiados…’ 

MR variará significativamente de acuerdo a los términos del presunto contrato de 
arrendamiento. Los términos del contrato normalmente reflejarían la práctica habitual en el 
mercado y deben ser estipulados. Temas como el periodo de contrato, la frecuencia de las 
revisiones de renta, y las responsabilidades de las partes por mantenimiento y otros gastos, 
todo tendrá impacto sobre el MR. En algunos Estados, los temas reglamentarios pueden 
restringir los términos que se acuerden, o influir sobre el impacto de los términos en el 
contrato. Estos deben tenerse en cuenta cuando se considere apropiado. Los valoradores 
deben exponer claramente los principales términos del contrato que se asumen cuando se 
ofrece un MR.  

Si es norma del mercado para los alquileres incluir un pago por concesión por una de las 
partes a la otra como incentivo para firmar un contrato, y esto se refleja en el nivel general 
de rentas acordadas, el MR debe tenerlo en cuenta. La naturaleza del incentivo asumido 
debe ser estipulada por el valorador, junto con los supuestos términos del contrato.  

MR normalmente se utilizaría para indicar la cantidad por la que un inmueble vacío debe ser 
alquilado, o por la que un inmueble alquilado puede ser re-alquilado una vez que finalice el 
contrato. La Renta de Mercado no es una base apropiada para estipular el alquiler que se 
debe pagar en una revisión de renta, normalmente se utilizaría cuando un inmueble vacío 



Informe de Valoración | ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. | Parcela 

VP7.1 PP4, Leganés | Noviembre 2018 
 

 
 

44

puede ser alquilado o cuando un inmueble pre-alquilado termina su contrato.  La Renta de 
Mercado no es apropiada para acordar la renta a pagar en una revisión de renta, dónde se 
debería utilizar las Definiciones y Suposiciones actuales. "  

No obstante, según hemos sido instruidos por el cliente, y según el contrato en vigor, entre 
el arrendatario y el arrendador, la revisión de renta entre las partes deberá ser a renta de 
mercado. Así, según solicitado por las partes, esta será la base de nuestra valoración.  
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F. Documentación  
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ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS 
INMOBILIARIOS, S.L. 
Avda. Colombia 11, Planta 9 
03010, Alicante 
España 
 

Nombre: Eleucidio Moreno 

Email: eleudicio.moreno@bnpparibas.com 

Tel:  +34 914 549 600 

Fax: 
 

+34 914 368 555 

  

A la atención de D. Carlos Valdés  

 Madrid, 23 de noviembre de 2018 

  

 
Cliente ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. 

Propiedad Parcela VL 2.1 PP4, Leganés 

Servicio de Valoración Valor de Mercado  

Fecha de Valoración 23/11/2018 

Finalidad de la Valoración Aportación NO dineraria. Registro Mercantil 

 
 

1. Instrucción 

1.1 Objetivo 

De acuerdo con nuestra propuesta de valoración firmada el 04 de noviembre de 2018, 
entendemos que nos ha solicitado un informe de valoración para el propósito y propiedad 
descritos arriba y bajo las bases expuestas a continuación. 

1.2 Normas de Cumplimiento y Estándares de Valoración 

Nuestra valoración será preparada de acuerdo con la estructura dispuesta por el Comité 
Internacional de los Estándares de Valoración (International Valuations Standards 
Committee) (IVSC), y según las secciones correspondientes a los Estándares de Valoración 
(“VS”) expuestos en los Estándares de Valoración RICS, 9ª Edición (del “Libro Rojo”). 

1.3 Inspección 

La inspección de los inmuebles fue realizada el 07 de noviembre de 2018. 

La inspección nos ha proporcionado una visión global de las propiedades y hemos asumido 
que los detalles que pueden afectar a la valoración nos han sido facilitados. 
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1.4 Experiencia del valorador 

Confirmamos que contamos con el conocimiento y experiencia necesaria para llevar a cabo 
la Valoración de manera competente y que la realizaremos como Valoradores Externos 
cualificados a efectos de Valoración. 

Para asegurar la independencia y objetividad de nuestra valoración, BNP PARIBAS RE 
cuenta con una política que asegura la rotación del firmante para cumplir con los estándares 
RICS de deontología. 

BNP PARIBAS RE ADVISORY SPAIN S.A. es una filial de propiedad exclusiva de BNP 
PARIBAS (el “Grupo”). La parte de honorarios totales a pagar para el año que terminó el 31 
de Diciembre 2017 por el cliente y sus filiales a los ingresos totales del Grupo fueron menos 
de un 5% 

1.5 Conflictos de Interés 

Entendemos que no existe ningún conflicto de interés a la hora de facilitar el asesoramiento 
solicitado. 

1.6 Base de Valoración 

Siguiendo sus instrucciones, hemos llevado a cabo nuestra valoración teniendo en cuenta la 
base expuesta a continuación: 

 Valor de Mercado 

La definición de Valor de Mercado está expuesta en el Apéndice D.  

Nuestras valoraciones están sujetas a nuestras Condiciones y Supuestos Estándar de 
Valoración, incluidos en el Apéndice C. En caso de que alguno de nuestros Supuestos fuera 
incorrecto, se llevaría a cabo una revisión de la valoración. 

1.7 Información 

Para llevar a cabo nuestra opinión sobre el valor de mercado hemos contado con la 
siguiente información: 

- Plano de planta de la urbanización y de vivienda tipo 
- Plano de reparcelación del sector PP4 y de la parcela VP2.1 
- Plan Parcial P.P 4 y Datos urbanísticos 
- Dato de superficie por vivienda. 
- Acto de firmeza administrativo del proyecto de reparcelación del PP4 emitido 

por el Ayuntamiento de Leganés. 
- Parcela destinada a Vivienda Colectiva Libre. 
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Se ha utilizado dicha información para llevar a cabo esta Valoración y hemos asumido que 
dicha información está actualizada. No asumiremos la responsabilidad que pueda derivarse 
de errores debidos a la información facilitada. 

Si la información facilitada o las estimaciones sobre las que se basa la valoración se 
probasen incorrectas, las cifras de valor podrían ser, consecuentemente, erróneas y 
deberían ser reconsideradas. 

1.8 Confidencialidad – Restricciones de Publicación 

El presente Informe se dirige exclusivamente al cliente. Ninguna parte del informe o 
asesoramiento proporcionado por BNP PARIBAS RE al Cliente debe ser reproducida, 
transmitida, copiada o revelada a terceras partes sin el previo consentimiento por escrito de 
BNP PARIBAS RE.  La presente valoración inmobiliaria debe ser empleada tan sólo por la 
parte a la que se dirige y para la finalidad especificada, por lo que no se acepta 
responsabilidad alguna frente a terceras partes en relación a la totalidad o parte de sus 
contenidos. 

El Cliente debe mantener la información confidencial y no revelar a terceras personas (tanto 
antes como después de finalizar el servicio de valoración): 

 Cualquier información recibida relacionada con los métodos y/o tecnologías utilizadas 
por BNP PARIBAS RE a la hora de facilitar sus Servicios; 

 Detalles de las condiciones comerciales sobre los que BNP PARIBAS RE facilita los 
Servicios; 

 Cualquier otra información relacionada con las actividades empresariales de BNP 
PARIBAS RE que tengan en su poder como consecuencia de los servicios 
proporcionados por BNP PARIBAS RE y que no sean de dominio público. 
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1.9 Valoración 

Las propiedades se describen en el siguiente apartado del presente Informe de Valoración. 
El presente valor de mercado debe ser leído junto con el Informe y los Anexos, quedando 
sujeto a las consideraciones y supuestos expresados en él. En el Informe se han tenido en 
cuenta consideraciones de mercado, tenencia, situación urbanística y estado del inmueble.  

En nuestra opinión, el Valor de Mercado de las propiedades objeto del presente informe, a 
fecha de 23 de Noviembre de 2018, sujeto a las consideraciones y supuestos contenidos en 
el Informe y los Anexos, es: 

3.081.000 EUR  
(TRES MILLONES OCHENTA Y UN MIL EUROS) 

Sin IVA, redondeado y neto de gastos de adquisición. 

 

 

Atentamente, 

 

 

 

 

 

Eleucidio Moreno, MRICS 
Valorador Registrado RICS  
Co-Director de Valoraciones 
 

Enrique Manget Henche 
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos 
Técnico colaborador de BNP PARIBAS RE 
 

Para y en nombre de 
BNP PARIBAS RE SPAIN S.A.U. 
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2. Localización 

 

2.1 Ubicación 

La propiedad se ubica dentro de El Plan Parcial PPA "Puerta de Fuenlabrada" está 
situado al norte de dicho ámbito, en el término municipal de Leganes, en la comunidad 
autónoma de Madrid (España), en los espacios periféricos residenciales junto a la 
carretera de circunvalación de Leganés. Está integrado fundamentalmente por los 
polígonos catastrales 16 y 17/18. Se encuentra dentro del área metropolitana de 
Madrid y está situada a once kilómetros al sudoeste de la capital. Cuenta con una 
población de 187.720 habitantes (INE, 2017) y una densidad de 4340,35 hab./km². 
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El polígono cuenta con una superficie de 173.355 metros cuadrados siendo sus Usos y 
Tipologías: Residencial plurifamiliar y Comercial en edificio exclusivo. La Edificación en 
bloques, manzana cerrada o semicerrada.  
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2.2 Comunicaciones 

Leganés se beneficia de la cercanía de las dos principales carreteras de circunvalación de la 
capital M-40, M-50, Radial 5 y la M-45; las carreteras M-402 que une la M-45 con la ciudad, 
M-406 que une con la A-42 y la M-407 que une con la M-50. 

El Aeropuerto de Madrid-Barajas se encuentra a 30 minutos en coche por la M-40. También 
se puede acceder desde Leganés a través de la red de Metro y Cercanías. 

La ciudad de Leganés dispone de 2 líneas de Metro (11 y 12), Línea de Cercanias (C-5), así 
como 18 Líneas interurbanas de autobuses, 3 nocturnas y 1 urbana.  

2.3 Terreno 

El ámbito del suelo urbanizable programado (SUP), sector PP.4 "Puerta de Fuenlabrada", 
morfológicamente es un triangulo irregular con uno de los vértices situado al Sureste. El 
polígono limita: 

 Norte, con el SG de Espacios Libres RPG-EL-9 

 Este, con la CEMU "Ciudad de los Muchachos" y suelo urbano 

 Sur, Carretera de circunvalación de Leganés-Getafe M-40 

 Oeste, Avenida de Fuenlabrada, antigua M-411 

Por el interior del polígono cruza subterráneamente la red de Metrosur 

Entendemos que el conjunto del ámbito dispone de conexión con todos los servicios 
necesarios tales como suministro y evacuación de agua, energía eléctrica, gas natural, 
telefonía, etc. 

    



Informe de Valoración | ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. | Parcela 

VL 2.1 PP4, Leganés| Noviembre 2018 
 

 
 

10

3. Propiedad 

3.1 Descripción 

El suelo se ubica en la parte Norte del ámbito, en un terreno de forma sensiblemente 
rectangular y llano, con una superficie según Catastro de 2.016,00 m² y según proyecto de 
Reparcelación de 2.016,00 m². 

Linderos: 

 Norte, con la red local de zonas verdes RL-EL-2. 

 Este, con la Parcela VL 2.2. 

 Sur, con la calle A de nuevo trazado (hoy calle Balonmano). 

 Oeste, con la Parcela VL 1.2. 

 

 

 

3.2 Superficies 

             
Ref.Catastral  Registral  Catastro  Medición  Adoptada 

  (m²)  (m²)  (m²)  (m²) 
4937206VK3
643N0000ZP 

 
- - -  2.016,00  2.016,00  2.016,00 
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3.3 Materiales Perjudiciales 

No se han llevado a cabo investigaciones de tipo geológico, ni ningún otro estudio que nos 
permita certificar que el terreno no presenta características anormales o restos 
arqueológicos que pudieran tener un efecto negativo en el arrendamiento, urbanización o la 
valoración presente o futura del inmueble. Por lo tanto, hemos asumido que la capacidad de 
carga del suelo es suficiente para soportar el edificio construido. 

3.4 Situación Medioambiental 

No se ha dispuesto de información que indique la existencia de contaminación de suelo o de 
construcciones en el terreno o en su entorno, ni de otros factores negativos de tipo acústico 
o medioambiental y, al no ser objeto de análisis del presente informe, la valoración se realiza 
sin considerar el efecto económico que dicha existencia de contaminación pudiera producir. 

3.5 Riesgos Asociados  

No se han llevado a cabo investigaciones relativas a riesgos de inundación, seísmo o fuego 
en el área donde se ubica la propiedad, y que pudieran afectar al valor del inmueble. Si los 
inmuebles se situasen en una zona afectada por cualquiera de los riesgos anteriormente 
mencionados, se toma el Supuesto de que el seguro del edificio se encuentra al corriente de 
estos riegos y con disponibilidad de ser renovado por el actual o cualquier otro futuro 
propietario, sin que sea necesario el pago de un premium. 
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4. Legal 

 

4.1 Régimen de Propiedad 

Entendemos que la propiedad está en régimen de propiedad plena y libre de cargas. 

No se ha dispuesto de las escrituras, ni de nota simple registral, por lo que se carece de los 
datos registrales. 

Según la ficha urbanística de la parcela, se describe la propiedad con 11 participaciones 
diferentes.  

La valoración se ha realizado de la totalidad de la propiedad, sin cargas 

4.2 Contrato 

Entendemos que los inmuebles se encuentran actualmente en régimen de uso propio. No se 
nos ha proporcionado ningún contrato de alquiler. 

4.3 Urbanismo 

No hemos realizado consultas independientes en el departamento de urbanismo del 
ayuntamiento, ni el cliente nos ha facilitado copias de las licencias de obra, actividad y/o 
funcionamiento del inmueble. 

A efectos de valoración hemos asumido que los inmuebles se adecúan a la normativa 
urbanística vigente y que dispone de todas las condiciones necesarias para su calificación 
como solar, por lo que puede solicitar las licencias necesarias. 

El terreno objeto del informe se encuentra dentro del P.P.4 "Puerta de Fuenlabrada", el cual 
fue aprobado definitivamente, siendo publicado en el B.O.C.M. de 15 de junio de 2015, y 
estando actualmente las obras de urbanización en fase de finalización 

Uso: Residencial Colectiva Libre. 
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5. Análisis de Mercado 

5.1 Contexto económico 

La economía española sigue experimentando un crecimiento exponencial en los últimos 
años con tasas de crecimiento del PIB superiores al 3% anual. El año 2017 cerró con un 
crecimiento superior al 3% por tercer año consecutivo, fruto de la fortaleza de la demanda 
doméstica, el turismo y las exportaciones. Durante el tercer trimestre del año ha seguido 
expandiéndose, aunque por debajo de lo esperado a principios de trimestre. El crecimiento 
registrado en el 3T 2018 se sitúa en el entorno del 0,6% trimestral, respaldado una vez más, 
por la demanda doméstica. Factores como el empeoramiento del entorno exterior, con la 
ralentización del crecimiento de la zona euro que afecta a las exportaciones, el incremento 
del precio del petróleo y el descenso del turismo, hacen que se rebajen las previsiones de 
crecimiento para el año 2018 al 2,6%.  

La comunidad de Madrid ha alcanzado los niveles de estabilidad económica previos a la 
crisis, con tasas de crecimiento del PIB del 3,4% interanual en 2017, según el INE. Para el 
2018, Madrid será una de las regiones que mayor crecimiento presenten, muy similar al 
registrado en 2017. 

La tasa de paro continúa disminuyendo, pasando de un 26,94 % en 2013 hasta un 15,28 % 
en el T2-2018. La situación laboral de la comunidad de Madrid es mucho más estable que la 
media nacional, situándose la tasa de paro en 12,08% en el T2-2018. 

 

La actividad inversora registrada en los meses de verano ha sido muy dinámica. El volumen 
de inversión directa en activos inmobiliarios a nivel general fue de un total de 3.750 millones 
de euros en el tercer trimestre del año hasta la fecha. El exceso de capital, unido al 
momento álgido del mercado, continúa generando un interés muy elevado en los principales 
fondos internacionales por invertir en España. Si comparamos el tercer trimestre del 2018 
con el mismo periodo del año anterior, se observa un crecimiento del 84%&. El volumen 
acumulado de 2018 alcanza 7.760 millones de euros, ligeramente por debajo del volumen 
registrado en el mismo periodo de 2017 (-4,2%). La falta de producto en venta, unido a 
elevadas pretensiones de algunos propietarios, está generando que algunas operaciones no 
se materialicen.  



Informe de Valoración | ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. | Parcela 

VL 2.1 PP4, Leganés| Noviembre 2018 
 

 
 

14

5.2 Mercado Residencial en España 

El mercado residencial vuelve a ser uno de los grandes protagonistas del sector inmobiliario. 
Después de un periodo de letargo y una fase de recuperación, nos encontramos 
actualmente en un momento de crecimiento consolidado, en el que se unen, cada vez más, 
nuevos actores al mercado que están invirtiendo e institucionalizando el sector. 

Incremento del número de transacciones y 
descenso considerable de los plazos de 
comercialización.  

El año 2017 cerró con 532.261 viviendas vendidas 
en España, lo que supuso un incremento anual del 
16,3%. Teniendo en cuenta los datos del primer 
trimestre, con cerca de 135.000 compra-ventas y la 
evolución de los últimos años, prevemos que en el 
total del año 2018 se puedan materializar cerca de 
580.000 compraventas. En la Comunidad de Madrid 
el año 2017, con 80.613 viviendas vendidas, fue el 
periodo más dinámico desde 2006. En el gráfico 
siguiente se observa cómo desde el año 2009, las 
ventas realizadas en Madrid han ido ganando peso, 
representando en 2017 el 15,10%. 

Relación al índice de precios de la vivienda. El año 2014 marcó el cambio de tendencia. 

Tras tocar fondo en el año 2013, los precios han mantenido una tendencia creciente en 
España desde el año 2014. La variación anual del Índice de Precios de Vivienda (IPV) en el 
primer trimestre de 2018 se sitúa en el 6,2%, según el INE. En la comunidad de Madrid, las 
variaciones anuales son superiores al 10% desde el primer trimestre de 2017, situándose en 
el 10,2% a cierre del primer trimestre del 2018. 

 

El dinamismo de la demanda ha propiciado el retorno de la actividad promotora sobre 
todo en las zonas más consolidadas y el incremento en el número de operaciones de suelo 
finalista, con ascensos relevantes de precios de suelo en los mercados más demandados. 
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Este hecho lo constata el ascenso en el número de visados de obra nueva que se viene 
observando desde el año 2014. 

Descenso considerable del stock de viviendas 
nuevas sin vender. Desde el año 2009, el 
descenso acumulado ha sido del 26,6%, hasta 
diciembre 2017, último dato publicado por el 
Ministerio de Fomento. En Madrid se concentra el 
8,6% del stock disponible total, 41.248 viviendas. 

Boom de alquiler. Las condiciones favorables de 

financiación y las altas rentabilidades que ofrece el 
alquiler, están convirtiendo el sector residencial en 
un valor refugio para pequeños y medianos 
inversores. Madrid es la ciudad española que 
concentra una mayor demanda de alquiler de 
España. 

Elevado interés de los fondos de inversión por el mercado residencial ya sea mediante 
la compra de cartera de viviendas, o desarrollando nuevos proyectos con promotoras locales 
especializadas mediante “joint venture” en los que los fondos aportan gran parte del capital y 
las promotoras el “know how” del mercado y la construcción. Si bien hasta la fecha estaban 
centrados en promoción para venta a usuario final, ahora se interesan en la creación de 
vehículos de alquiler a largo plazo. 

El mercado residencial actual está sustentado en gran medida por la demanda de vivienda 
de reposición. Actualmente más del 50% de las compraventas de obra nueva en Madrid 
son de vivienda de reposición. 

Demanda embalsada. Compradores que durante los años de crisis, en los que la actividad 
promotora fue prácticamente residual, han estado ahorrando, esperando a que se reactive la 
actividad y se desarrollen viviendas en ubicaciones demandadas. 

Finalmente destacar el buen momento empresarial por el que pasa la comunidad de 
Madrid, que está generando la creación de nuevas empresas y la ampliación de 
plantillas ya existentes. Todo ésto repercute en el mercado residencial, debido a que se 

incrementa la demanda en las zonas colindantes. En zonas como las Tablas, Sanchinarro o 
Méndez Álvaro la demanda de viviendas, tanto en venta cómo en alquiler, es muy elevada. 

5.3 Mercado Residencial en Madrid 

Análisis de la Oferta 

El stock de viviendas nuevas en la comunidad de Madrid se está agotando muy rápido 
durante los últimos dos años. 
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Existe un amplio desajuste entre oferta y demanda. Existe un amplio desajuste entre oferta y 
demanda. El actual ritmo de absorción de viviendas de obra nueva está siendo muy elevado, 
lo que está generando que la mayoría de las promociones que salen al mercado se 
comercialicen sobre plano o durante la fase de construcción. Además se debe tener en 
cuenta que cada vez hay menos suelo finalista disponible en la comunidad de Madrid, por lo 
que el desarrollo de nuevas promociones que puedan absorber la demanda creciente actual 
es limitado. 

Un indicador que refleja la 
evolución de la oferta y que 
responde a la demanda de 
viviendas es la evolución del 
número de visados de obra 
nueva. En el gráfico de abajo se 
observa cómo la solicitud de 
visados para el inicio de nuevos 
proyectos residenciales sufrió 
una caída del 70% en el periodo 
2007-2013. En el año 2017, se 
alcanzó el número de visados 

más alto desde el año 2007, como consecuencia del incremento de la demanda y la mejora 
de las condiciones de financiación a la promoción. El incremento de solicitudes registrado en 
el 2011 se debió a la actividad elevada registrada en Valdebebas. 

Los distritos donde se ha concentrado la 
actividad promotora en los últimos 16 
meses coinciden con aquellos situados en 
localizaciones periféricas, donde existe 
suelo residencial finalista para desarrollos 
residenciales. Destacan los distritos de 
Hortaleza (Sanchinarro y Valdebebas), Villa 
de Vallecas (Ensanche de Vallecas), 
Fuencarral-El Pardo (Las Tablas, 
Montecarmelo y Arroyo Fresno) y Barajas (Zona de Timón). Por otro lado se sitúan los 
distritos más céntricos de la ciudad, en los que la oferta de suelo es residual y los proyectos 
de obra nueva se centran en rehabilitaciones. Dentro de la M-30 destaca el distrito de 
Arganzuela, donde durante los últimos meses se han iniciado multitud de proyectos, 
localizados en las zonas próximas a “Madrid Río” y en el entorno próximo de la calle Méndez 
Álvaro. 

Análisis de la demanda 

Claro predominio del comprador de vivienda de reposición. Se mantienen las dificultades de 
acceso a los más jóvenes, mientras se consolida la figura del inversor, atraído por el buen 
momento del mercado de alquiler. Dentro de ese tramo de edades existen distintas 
tipologías de compradores claramente diferenciadas en el mercado residencial en general:  
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Comprador de primera residencia, jóvenes con edades comprendidas entre los 25 y 35 años 
con una situación laboral y económica estable. Actualmente, este rango de edad tiene serias 
dificultades de acceso a la vivienda, como consecuencia de que generalmente no disponen 
de ahorros suficientes para afrontar el pago de la entrada, que supone aproximadamente el 
20% del precio final de la vivienda. Compradores de vivienda de reposición, matrimonios (35 
a 45 años) con hijos, que demandan una vivienda de mayor superficie debido al incremento 
del tamaño del hogar. Actualmente esta tipología de comprador está presente en 
aproximadamente 1 de cada 2 compraventas de obra nueva realizadas en la región de 
Madrid.  

 

 

También se puede denominar vivienda de reposición el comprador del siguiente escalón, 
matrimonios senior (60 – 70 años) que demandan una vivienda más pequeña en el centro 
de la ciudad como consecuencia del descenso del tamaño del hogar. Generalmente es una 
demanda proveniente de zonas descentralizadas de viviendas grandes que buscan una 
vivienda de menor superficie en el centro de la ciudad, con buenos servicios y 
comunicaciones en el entorno. 

El comprador de segunda residencia, está menos presente en el mercado residencial de 
Madrid. Normalmente, esta tipología de comprador se dirige a mercados vacacionales 
costeros como Andalucía, la zona del levante o el norte de España. En la comunidad de 
Madrid, el demandante de segunda residencia se dirige a zonas próximas a la sierra, siendo 
el peso de éstas poco relevante. 

Por último, está el inversor particular, con edades comprendidas, generalmente desde 45 a 
65 años, con una solvencia económica elevada. Cada vez están más presentes, debido al 
incremento de rentabilidad que actualmente ofrece el mercado. 

Una vez analizada la evolución de la demanda potencial (población) y las distintas tipologías 
de compradores, a continuación se detalla la evolución del número de transacciones 
realizadas en España y Madrid desde el año 2006 hasta el primer trimestre de 2018, último 
dato publicado por el Ministerio de Fomento. 
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Cómo se observa en los gráficos superiores, la tendencia de compraventas realizadas es 
similar en España, la Comunidad de Madrid y la capital. No obstante, si se analizan las cifras 
del año 2017, se observa cómo tanto a nivel regional como capital estamos ya por encima 
de los niveles pre-crisis (año 2007). En términos globales, a nivel nacional se realizaron 
532.261 compraventas en 2017, todavía lejos de las 836.871 registradas en 2007. Se 
aprecia cómo las transacciones de viviendas de obra nueva se han reducido 
considerablemente como consecuencia que la actividad promotora llevada a cabo a partir 
del 2012 ha sido prácticamente residual. 

Análisis de precios 

En el gráfico se observa cómo los precios tocaron suelo en la primera mitad del año 
2014, momento a partir del cual se observa una suave tendencia alcista. Actualmente 
nos encontramos en una fase de recuperación del mercado, con crecimientos anuales 
de entre el 5% y el 10%. 

 

Mercado de segunda mano 
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Se observa, en términos generales, un 
ajuste del 35,7% desde máximos del año 
2007, muy similar al ajuste de precios 
publicado por el Ministerio de Fomento (-
37,5%). El gráfico de la derecha muestra la 
dispersión (%) de los precios de segunda 
mano de los distintos distritos de Madrid 
respecto a la media de la ciudad. Según el 
último dato publicado, el precio medio de 
Madrid alcanzó 3.540 €/m² en el primer 
trimestre de 2018. La mayoría de los 
distritos tienen unos precios inferiores a la 
media de la ciudad, debido a los precios 
elevados registrados en distritos como 
Salamanca, Chamberí, Centro, Retiro, 
Chamartín o el distrito Moncloa Aravaca. 

Mercado de alquiler 

El mercado del alquiler ha ido ganando cuota de mercado de manera prolongada durante los 
últimos años. Los datos del INE indican que el porcentaje de hogares que viven en alquiler 
creció casi siete puntos entre 2001 y 2016. Factores como la mejora del mercado laboral, la 
escasez de oferta y el incremento de la demanda, están provocando un incremento de 
rentas considerable como consecuencia de la fortaleza de la demanda. En Madrid capital las 
rentas se han incrementado notablemente, pasando de 10,8 €/m²/mes en 2013 a 15,9 
€/m²/mes en el primer trimestre de 2018, lo que refleja un incremento del 47,2%. En las 
zonas más demandadas, como el distrito centro, el precio medio de alquiler alcanza 19,3 
€/m²/mes.  

No obstante, está presión inflacionista ha 
llegado a barrios del extra radio como San 
Blas, Puente de Vallecas o Carabanchel. 
El buen momento por el que pasa el 
mercado, con incrementos de rentas 
generalizados, está provocando que tanto 
empresas especializadas en gestión de 
alquiler, como fondos de inversión o 
pequeños inversores se interesen por el 
mercado, atraídos por las rentabilidades 
elevadas que ofrece este sector. Como se 
observa en la tabla y gráfico, el distrito de 
Puente de Vallecas es el que ofrece una 
rentabilidad bruta más elevada, 8,21%. La 
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rentabilidad bruta media de Madrid capital se sitúa en 5,39%, teniendo en cuenta los precios 
medios de segunda mano y de alquiler que publica el ayuntamiento de Madrid en el primer 
trimestre de 2018. 

Análisis del mercado de inversión 

Desde la creación de las Socimis en el año 2013, el sector residencial ha tendido hacia una 
institucionalización en todos los escalones del mismo. El apetito de los fondos 
internacionales por el ladrillo español es muy elevado, lo que se ha reflejado en la compra 
de multitud de carteras de deuda con colateral inmobiliario a entidades bancarias. Estas 
compras han ayudado a que los bancos reduzcan significativamente el ladrillo de sus 
balances, además, han aumentado el control de los créditos a promotores y la gestión de 
edificios de viviendas en rentabilidad. 

A pesar del ajuste que han realizado los bancos de su exposición al ladrillo, la presión que 
está ejerciendo el BCE sobre las entidades financieras para que no especulen con los 
activos que éstas poseen en sus balances, está generando una oleada de ventas de 
grandes carteras de activos residenciales. Los principales compradores son los fondos de 
inversión de perfil oportunista que exigen unos descuentos de entre el 50% y el 80% del 
valor de los activos. En el año 2018 se han registrado operaciones de ventas de grandes 
carteras por un valor aproximado de 73.500 millones e euros y las previsiones para el total 
del año son de 90.000 millones de euros. Promotoras, Fondos de inversión y Socimis son 
los grandes protagonistas del mercado con permiso de los propietarios particulares. 

 

El mercado residencial es un sector en el que Fondos de Inversión y Socimis solo controlan 
un porcentaje reducido del stock, como consecuencia de únicamente el 33,3 % de las 
viviendas de Madrid está en alquiler, según datos de Eurostat. 

De cara a los próximos meses, las políticas de contención al crédito, tanto a promotoras 
como a particulares, que están llevando a cabo las entidades financieras, junto con el 
desarrollo de promociones en ubicaciones con demanda real y los buenos ritmos de 
comercialización disipan la amenaza de una nueva burbuja en el sector. 
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Las buenas perspectivas que sigue manteniendo la economía española en el corto y medio 
plazo intuyen un incremento de la demanda de viviendas, apoyadas por las favorables 
condiciones hipotecarias, lo que unido a los niveles limitados de la oferta actuales, 
contribuirá a la estabilización de los precios o incrementos moderados en los mercados más 
consolidados. 

5.4 Mercado residencial Leganés 

En lo que se refiere al municipio de Leganes, como consecuencia de la limitada oferta en la 
capital o consecuencia de la evolución de sus precios, se siente también el empuje de la 
demanda natural, incrementada por este factor y  generando semejante dinámica, que se 
acentúa en aquellos municipios con campus universitarios, como es el caso. Siendo ello fiel 
reflejo de la escasez de suelo disponible. 

El volumen de la oferta de inmuebles comparables en la zona es medio-bajo, 
mayoritariamente en el segmento de vivienda de segunda mano, dentro del entorno, siendo 
variada en cuanto a calidades, servicios y antigüedad de los inmuebles. 

La intensidad del volumen de la demanda es media, centrada en el segmento de vivienda de 
segunda mano, ante la escasez de vivienda de obra nueva, dentro del entorno. Resultando 
superior la demanda a la oferta lo que está generando como en todo el entorno amplio una 
subida de los precios. 

Los intervalos de precios actuales de inmuebles en venta homogeneizables libres se situan 
en una horquilla entre 1.950 euros/m2 y 2.500 euros/m2, existiendo valores fuera de este 
rango atendiendo a características especificas de cada inmueble. Situandose por debajo de 
dicha horquilla, en las proximidades a la banda baja la vivienda de protección VPPL. 

5.5 Comparables de Mercado 

Se han obtenido precios de venta de unidades destinadas a vivienda en zonas urbanas 
homogeneizables, dentro de la denominada anteriormente zona del entorno comparable, 
resultando una horquilla de valores entre 1.950 euros/m2 y 2.500 euros/m2, existiendo 
valores fuera de este rango atendiendo a características especificas de cada inmueble. 

DIRECCIÓN C.P. Tipología O/T m² 
V.venta  
(€/m²) 

Coef. 

Alcobendas 25 28914 Piso O 105,00 1.927,14 1,200 
Francisco Encinas 9 28914 Piso O 110,00 2.184,55 1,260 
Islas Baleares 3 28914 Piso O 105,00 2.270,95 1,200 
Carreteros 1 28914 Piso O 110,00 1.969,09 1,260 
Tejar 5 28914 Piso O 65,00 2.326,15 1,100 
Camilo José Cela 2 28914 Piso O 86,00 2.352,91 1,120 

 

Fuente: Internet, Agentes inmobiliarios, Toma de datos de campo, etc. 
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En función de las superficies de los inmuebles, localización, tipología, antigüedad, 
conservación y su situación en el edificio respecto de la rasante; se ha considerado un valor 
medio para este uso de 2.596,90 euros/m². 

 A partir de dichos valores, se procede a la obtención del valor del suelo, a no existir 
comparables de suelo que permitan la aplicación de los mismos directamente para su 
obtención. 
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6. Fortalezas y Debilidades 

 

6.1 Fortalezas 

 Oferta de vivienda de obra nueva inferior a la demanda.  

 Ubicación, en el entorno del caso urbano y colindante con el Hospital. 

 Ubicación dentro del ámbito, en el extremo más al Norte, junto a la zona verde de 
dicho borde. 

 Fácil acceso desde la Capital, a pesar se encontrarse en el extremo Sureste del 
casco. 

 Estar acabando los remates de la urbanización, por lo que se prevé la recepción de 
la misma en reducido periodo, pudiendo proceder a continuación a la obtención de 
las licencias y ejecución de las edificaciones. 

 El volumen total de Vivienda líbre dentro del ámbito, 112 viviendas. 

 

6.2 Debilidades 

 Volumen total de viviendas que representa el ámbito de 852 viviviendas. 

 Volumen dentro del total que representan las viviendas libres, 112 viviendas, frente a 
las 740 de Protección, dentro de las cuales hay 220 vivienda VPPL. 
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7. Valoración 

 

7.1 Metodología 

Hemos empleado como método de valoración el Método Residual. Dicho método es el 
aplicado universalmente a los suelos destinados a su transformación urbanística y/o el 
despliegue de una operación de promoción, y a modo de ejemplo es el exigido para la 
valoración de este tipo de suelos por la normativa española de valoración de inmuebles para 
garantía de préstamos hipotecarios. El procedimiento de valoración utilizado es el 
denominado Residual Dinámico. 

Este método se basa en la asunción de que el valor de un bien inmueble se compone de 
forma aditiva por integración de los distintos costes, esto es, el del suelo, el de la 
urbanización y el de la construcción, así como la consideración de los gastos y beneficios de 
la promoción como un coste más. Conocidos todos los componentes de una hipotética 
promoción inmobiliaria, el valor del suelo quedaría definido entonces como el 'valor residual' 
entre los ingresos generados por la venta del producto inmobiliario final y todos los costes 
incurridos para llevarla a cabo. La estimación, tanto de ingresos como de costes, se 
distribuye a lo largo de un período temporal determinado conformando una serie de flujos de 
caja que son convenientemente actualizados mediante una tasa que representa las 
características (mercado, volumen, situación urbanística, etc) y, en consecuencia, el riesgo 
inherente de todo el proceso de promoción. 

Los ingresos se fijan mediante la aplicación del Método de Comparación para llegar a 
nuestra opinión sobre el Valor de Mercado de los inmuebles de referencia.  

Este método se basa en el precio de venta del inmueble, determinado a partir del análisis de 
las inversiones y de la información disponible sobre los precios globales por metro cuadrado 
vigentes en la actualidad en el mercado. Es un método bastante utilizado en el mercado, y 
dado que el objetivo de nuestra valoración es calcular el valor del inmueble en el mercado, 
lo hemos tenido en cuenta junto con otros datos a la hora de elaborar nuestra valoración.  

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que esperaríamos que reflejase el (hipotético) 
contrato de compra-venta de la propiedad ignorando cualquier coste de venta. Entendemos 
que los precios de oferta que se obtienen del mercado son netos y por tanto no hemos 
realizado ningún ajuste adicional. 

7.2 Verificación 

El método residual dinámico requiere la utilización de una gran cantidad de parámetros, que 
en su gran mayoría no constituyen cantidades ciertas o precisas, sino que se basan en 
estimaciones o proyecciones adoptadas por el valorador en base a la evolución previsible 
del entorno económico general y del sector inmobiliario en particular. Algunos de estos 
parámetros se pueden estimar con mayor precisión (p. e. importe de las licencias de obra, 
costes de construcción, etc.), mientras que otros dependen de factores volátiles imposibles 
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de prever (p. ej. ritmo de ventas, plazos de obtención de licencias, cambios 
macroeconómicos, etc.).  

Ligeros cambios en alguno o varios de dichos parámetros considerados pueden conducir 
acumuladamente a una estimación de valor sustancialmente diferente. Esta incertidumbre 
en la valoración es habitual y forma parte de cualquier operación. La presente valoración 
toma en consideración las proyecciones comúnmente aceptadas en el sector sobre 
evolución futura de estos parámetros, y aporta una opinión de valor actual fiable y 
justificada, pero ello no implica que el valor aportado pueda variar significativamente en 
plazos relativamente cortos, o incluso en un mismo momento sobre la opinión de valor que 
puedan ofrecer diferentes valoradores. 

Es por ello que los activos objeto de valoración presentan, dada su naturaleza, un grado de 
incertidumbre específico en función de los factores arriba señalados. Dada la Finalidad del 
presente Informe, no se ha realizado un Juicio Crítico pormenorizado de cada uno de los 
activos que componen el Informe más allá de las hipótesis adoptadas como más realistas 
por el Valorador. 

Es un método bastante utilizado en el mercado, y dado que el objetivo de nuestra valoración 
es calcular el valor del inmueble en el mercado, lo hemos tenido en cuenta junto con otros 
datos a la hora de elaborar nuestra valoración.  

Todas nuestras valoraciones reflejan el precio que esperaríamos que reflejase el (hipotético) 
contrato de compra-venta de la propiedad ignorando cualquier coste de venta.  

Nos gustaría apuntar que nuestra valoración refleja las condiciones actuales del mercado. Si 
alguna información o algún supuesto sobre los que nos hemos basado para la realización de 
la presente valoración fuesen incorrectos, entonces la cifra de esta valoración podría ser 
incorrecta y debería ser reconsiderada. Para efectos de valoración, hemos supuesto que 
todos los permisos y licencias están en orden u obtenibles ordinariasmente y hemos 
adoptado a efectos de valoración las superficies sobre rasante que agotan la edificabilidad, 
todas ellas del mismo orden de magnitud que las facilitadas por la propiedad. 

Las superficies facilitadas por la propiedad han sido transformadas, a efectos de cálculo, en 
unidades de aprovechamiento (uas) para la adecuada ponderación de las superficies de 
planta baja y ático, conforme el mercado.  

7.3 Supuestos 

Pese a que este informe debería leerse conjuntamente con toda la información aquí 
planteada, nos gustaría señalar que nos hemos basado en ciertos supuestos en cuanto a 
urbanismo, propiedad y arrendamiento, los cuales adjuntamos. Si se encontrara que la 
información o supuestos en los cuales se basa la valoración son incorrectos, la cifra de 
valoración podría ser también incorrecta y debería reconsiderarse. 

En nuestro análisis asumimos que habrá disponibilidad de financiación a un tipo de interés 
comercialmente viable, lo cual facilitará el cierre de transacciones. 
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Se asume que el solicitante del presente Informe ha suministrado toda la información que 
pudiera repercutir en el valor de los activos y que la información es veraz, completa y 
correcta. En particular, la valoración se efectúa en el supuesto de que no existen mayores 
limitaciones al dominio y/o cargas diferentes de las que se extrae de la documentación 
aportada, y en falta de ésta, que éstos estén libres de cualquier carga o afección que 
pudiera afectar a los valores calculados en la presente valoración.  

Se asume que la información urbanística recabada telemáticamente es suficiente para el 
propósito de la valoración y válida, siendo no obstante aconsejable la aportación de 
documentación oficial vinculante por parte de los organismos oficiales competentes 
(mediante cédula urbanística o similar) 

Asumimos que la titularidad de todos los inmuebles se corresponde en su totalidad con la 
del Solicitante o así lo será en el corto plazo, y que no existen gravámenes, restricciones, 
servidumbres u otras circunstancias de naturaleza onerosa que afecten al valor de los 
activos objeto de valoración, así como litigios pendientes. 

La valoración se realiza bajo el supuesto de que los terrenos objeto de Informe se 
encuentren libres de arrendatarios, servidumbres y cualquier tipo de cargas que puedan 
afectar a su valor, incluso costes de urbanización. En particular, la valoración se efectúa en 
el supuesto de que no existen limitaciones al dominio y/o cargas diferentes de las 
consignadas en el presente Informe. 

Se adoptan para la realización de la valoración de los inmuebles las superficies aportadas 
por el Solicitante en las diferentes documentaciones, estimándose que su origen es el de 
mediciones topográficas y planimétricas adecuadas.  

Se estima para la realización de las valoraciones de los inmuebles que los terrenos no 
tienen ninguna contaminación que pueda afectar a los usos estimados en la hipótesis de 
valoración. Tampoco se han investigado los usos pasados o presentes de las propiedades o 
de los terrenos o edificios adyacentes o cercanos para establecer si hay riesgo de 
contaminación, por lo que se ha asumido que ésta no se da en ninguno de los casos. 

Se estima que las propiedades no se encuentran afectadas ni es probable que resulten 
afectadas por ningún plan que prevea la implantación de nuevas infraestructuras o por 
modificaciones del planeamiento urbanístico que establezcan determinaciones 
sensiblemente diferentes a las actuales, y que no existen factores adversos derivados de 
dichos planes que pudieran afectar en el corto plazo al valor de mercado de las 
propiedades. 

La valoración de los suelos urbanizables valorados se calcula en base a la edificabilidad 
máxima que permite la normativa y la promoción inmobiliaria más rentable para la 
propiedad.     
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7.4 Parámetros de valoración 

Denominación Parcela VL 2.1  Sector P.P.4  

Municipio Leganés 

Superficie Parcela (m²) 2.016,00 

Tipo de Suelo Suelo Urbanizable 

Estado urbanización Practicamente finalizado 

Usos considerados Residencial Colectiva Libre 

Superficies consideradas  s/rasante (m²) 2.800,00 

 s/rasante (uas) 2.914,68 

Tipo de Actualización s/rasante 7,900% 

Valoracion (€) 3.080.931,64  

 
En el presente análisis no se ha considerado los usos anexos de garaje-aparcamiento 
(obligatorio) dado que su valor de mercado es próximo al coste de reposición, resultando un 
valor de suelo adicional nulo.  
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8. Valor de Mercado 

 
En nuestra opinión, el Valor de Mercado de las propiedades objeto del presente informe, a 
23 de Noviembre de 2018, sujeto a las consideraciones y suposiciones contenidas en el 
Informe y los Anexos es: 

3.081.000 EUR  
(TRES MILLONES OCHENTA Y UN MIL EUROS) 

Sin IVA, redondeado y neto de gastos de adquisición 

 

8.1 Confidencialidad 

Por último, y de acuerdo con nuestra práctica habitual, se hace constar que el presente 
informe es confidencial y ha sido elaborado únicamente para uso de su destinatario, para 
sus fines específicos. No se acepta ninguna responsabilidad frente a terceros. Asimismo, el 
presente informe no podrá citarse ni publicarse, ni en parte ni en su totalidad, en 
documentos, declaraciones o circulares, ni comunicaciones con terceros, sin disponer 
previamente de nuestra autorización manifestada por escrito. 

 

Atentamente, 

 

 

 

 

 

Eleucidio Moreno, MRICS 
Valorador Registrado RICS  
Co-Director de Valoraciones 
 

Enrique Manget Henche 
Ingeniero de Caminos, Canales y Puertos 
Técnico colaborador de BNP PARIBAS RE 
 

Para y en nombre de 
BNP PARIBAS RE SPAIN S.A.U. 
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Apéndices 
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A. Cálculos 

 

PROMOCION MÁS PROBABLE: 

Como Mayor y Mejor uso se considera la promoción de un bloque de viviendas Libre, al 
amparo del uso asignado a la parcela VP 2.1., con una edificabilidad máxima de 2.800 
m²e/m²s, agotando dicha edificabilidad. Para ello se considera el total permitido de número de 
viviendas que asciende a 28 vvdas, lo que representa 100 m²cce/Vvda. 

Adicionalmente, dicha edificabilidad máxima ha sido transformada, a efectos de cálculo, en 
unidades de aprovechamiento (uas) para la adecuada ponderación de las superficies de planta 
baja y ático, conforme el mercado. Ponderando para ello las superficies en planta baja y ático 
con unos coeficiente de 1.05 y 1.20 respectivamente, resultando un total de 2.914,68 uas. 

No considerándose en el presente análisis los usos anexos de garaje-aparcamiento 
(obligatorio) dado que su valor de mercado es próximo al coste de reposición, resultando un 
valor de suelo adicional nulo.  

DETERMINACIÓN DE VALORES DE VENTA de la promoción más probable: 

Partiendo de la promoción más probable, anteriormente definida, y aplicando el principio de 
Prudencia, teniendo en cuenta la situación de la demanda y como resultado del volumen que 
representa el conjunto en el que se van a desarrollar, se considera que el precio de venta de 
las unidades será semejante al de las ofertadas en el mercado homogeneizables. 

La banda de valores obtenida de este muestreo se sitúa entre 1.950 euros/m² y 2.500 
euros/m², en función de las superficies de los inmuebles, localización, tipología, antigüedad, 
conservación y su situación en el edificio respecto de la rasante; se ha considerado un valor de 
2.596,90 euros/m². 

 

MÉTODO RESIDUAL DINÁMICO   
 
 

USO  Superficie  Ingresos  Gastos  R.Dinámico  Valor Unitario 

  Suelo  Aprov.        Aprov.  Suelo 
Bruto 

  (m²)  (m²)  (€)  (€)  (€)  (€/m²)  (€/m²)

          

Res(Piso)  2.016,00  2.914,68  7.569.149,40  2.881.604,42 
 

3.080.931,64  1.057,04  1.528,24 
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USO  Superficie 

Aprov. 
 Valor de 
mercado 

 Ingresos  USO  Superficie 
Aprov. 

 Costes 
unitarios 

 Gastos 

  (m²)  (€/m²)  (€)    (m²)  (€/m²)  (€)

               

Res   2.914,68 
 

2.596,90 
 

7.569.149,40 
 

Res  
 

2.914,68 
 

988,65 
 

2.881.604,42 

 

RESIDENCIAL 

Concepto  porcentaje  
Superficie 
Construida 

 Costes unitarios  Costes 

    (m²)  (€/m²)  (€) 

         

Coste Construcción   
 

2.914,68 
 

720,00 
 

2.098.571,04 

Gastos Construcción  20,00% 
 

2.914,68 
 

144,00 
 

419.714,21 

Gastos Comercialización  1,50% 
 

2.914,68 
 

38,95 
 

113.537,24 

Gastos Financieros   3,30% 
 

2.914,68 
 

85,70 
 

249.781,93 

suma costes    
 

2.914,68 
 

988,65 
 

2.881.604,42 

 

 
Uso 

  
Deuda Estado  

  
Riesgo  

  
Incremento del Riesgo  

 

 Inflación 
Esperada 

 

 Tipo de 
Actualización  

Res (Piso)  0,13%  8,00%  1,50%  1,60%  7,790% 

 
 
FLUJOS DE CAJA 

(€) AÑO AÑO AÑO AÑO 

INGRESOS 1 2 3 4 

Valor Mercado 0,00 113.537,24 737.992,07 2.024.747,46 

     

COSTES     

Coste Construcción 0,00 524.642,76 1.049.285,52 524.642,76 

Gastos Construcción 20.985,71 100.731,41 197.265,68 100.731,41 

         

Gastos Comercialización 0,00 1.703,06 11.069,88 30.371,21 

Gastos Financieros 56.182,65 70.823,68 85.638,30 46.608,05 

         

Demoliciones 0,00 0,00 0,00 0,00 

Urbanización 0,00 0,00 0,00 0,00 

         

ingresos 0,00 113.537,24 737.992,07 2.024.747,46 

suma costes 77.168,36 697.900,91 1.343.259,38 702.353,43 

         

ingresos - costes -77.168,36 -584.363,66 -605.267,31 1.322.394,03 

         

actualización -71.518,41 -501.926,72 -481.817,85 975.607,44 
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(€) AÑO AÑO AÑO  

INGRESOS 5 6 7 TOTALES 

Valor Mercado 4.692.872,63 0,00 0,00 7.569.149,40 

    
  

COSTES    
  

Coste Construcción 0,00   2.098.571,04 

Gastos Construcción 0,00   419.714,21 

       

Gastos Comercialización 70.393,09   113.537,24 

Gastos Financieros 0,00   259.252,68 

       

Demoliciones 0,00   0,00 

Urbanización 0,00   0,00 

       

ingresos 4.692.872,63   7.569.149,40 

suma costes 70.393,09   2.891.075,17 

       

ingresos - costes 4.622.479,54   4.678.074,23 

       

actualización 3.160.587,18   3.080.931,64 

 
 
 
 

Lo que representa un valor de: 

 

Tipo valor .    USO    . . M  . 
. SUPERFICIE .  

. V.UNITARIO  . 
 V.AGRUPACION 

        

Repercusión Res (Piso) RD 2.800,00 (m²)  1.100,33 (€)  3.080.931,64 (€) 

        

Terreno Res (Piso) RD 2.016,00 (m²)  1.528,24 (€)  3.080.931,64 (€) 
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B. Fotos 
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C. Planos 
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D. Condiciones y supuestos de valoración 

Estas condiciones y Suposiciones son aplicables a la valoración que será objeto de este 
mandato. Según los Estándares de Valoración RICS (Libro Rojo) llevaremos a cabo ciertas 
Suposiciones en relación con hechos, condiciones o situaciones que afecten nuestras 
valoraciones. En caso que algunas de estas Suposiciones sean incorrectas, nuestra 
valoración necesitaría ser revisada. 

1. Escritura 

Con excepción de lo anteriormente expuesto en nuestro Informe, hemos asumido que el 
inmueble está libre de derechos de paso y servidumbre, cláusulas restrictivas, disputas o 
gastos onerosos. También hemos asumido que el inmueble está libre de hipotecas, gastos o 
cualquier otra carga.  

Los planos del solar incluidos en el informe son utilizados únicamente como identificación de 
los límites del solar, los cuales están basados en nuestra inspección y/o copia de los planos 
facilitados por el cliente. Si se necesitase una verificación de la precisión de estos planos 
sería necesario que vosotros contactarais con vuestros abogados.  

2. Temas legales 

Cuando nosotros expresamos nuestra opinión sobre temas legales, particularmente en 
temas relacionados con la escritura y arrendamientos, dicha opinión debe ser verificada por 
un abogado cualificado.  

No nos hacemos responsables por la interpretación de temas legales.  

3. Superficies y visitas 

Hemos utilizado las superficies facilitadas por vosotros. Hemos asumido que dichas 
superficies han sido medidas y calculadas de acuerdo con el Código de Práctica de 
Medición preparado por la “Royal Institution of Chartered Surveyors” y/o utilizando la 
práctica local de medición.  

A no ser que hemos mencionado el contrario en nuestro informe, en caso de una re-
valoración no hemos llevado a cabo una visita a los inmuebles y hemos asumido (tal y como 
se define en el Libro Rojo) que no hube cambios materiales al inmueble o al solar desde 
nuestra última valoración.  

4. Información 

Hemos asumido que la información facilitada para llevar a cabo la valoración está completa 
y es correcta. Además, hemos asumido que toda la información relacionada con futuros 
arrendamientos, revisiones de renta, requisitos pendientes según la legislación y urbanismo, 
han sido facilitados y que dicha información está actualizada.  
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5. Estado, materiales nocivos y temas medioambientales 

El cliente y/o terceras personas reconocen que el Informe de Valoración no ofrece garantías 
sobre la condiciones de la estructura, cimientos, terreno y servicios. 

Nuestra valoración ha tenido en cuenta el estado general del inmueble observado en la 
visita. Sin embargo, no se ha llevado a cabo un estudio del estado del inmueble, ni se ha 
inspeccionado la carpintería u otras partes de la estructura que estén expuestas, no 
expuestas o inaccesibles. Por tanto, hemos asumido que el inmueble está libre de 
putrefacción, plagas, tratamientos químicos adversos y defectos estructurales o de diseño 
aparte de los que puedan ser mencionados en nuestro Informe de Valoración. 

Además, no hemos realizado investigaciones para determinar si existe la presencia de 
cemento aluminoso, aditivos de cloruro cálcico o cualquier otro material nocivo en la 
construcción o reformas del inmueble. Tampoco hemos llevado a cabo inspecciones para la 
detección de amianto. Por motivos de nuestra valoración, hemos asumido que cualquier 
investigación no revelaría la presencia de dichos materiales en condiciones adversas.  

Además, no se han realizado investigaciones de minería o geología que certifiquen que el 
solar está libre de defectos en sus cimientos. Hemos asumido que las calidades del solar del 
inmueble son suficientes para mantener a los edificios construidos o los que se construirán 
en un futuro. También hemos asumido que no existen servicios que crucen el solar y que 
restrinjan el desarrollo o sea excesivamente caro, y que no existen condiciones del terreno 
fuera de lo normal, ni restos arqueológicos que puedan afectar negativamente la ocupación 
actual o futura, desarrollo o valor del inmueble.  

No se han realizado investigaciones sobre equipos eléctricos, electrónicos, de calefacción, 
instalaciones y maquinaria u otro servicio cualquiera, ni se han probado los desagües. 
Hemos asumido que todos los servicios, incluyendo gas, agua, electricidad y saneamiento 
están correctamente operativos.  

No hemos realizado investigaciones sobre temas medioambientales incluyendo 
contaminación e inundación. Si algún informe ha indicado la presencia de problemas 
medioambientales sin facilitar métodos apropiados y costes para las obras de adecuación, 
entonces sólo hemos podido emitir un Informe de Valoración utilizando la Suposición 
Especial, que se asume que el inmueble NO está afectado por dichos temas 
medioambientales. En ciertos casos, realizar dicha Suposición Especial puede ser poco 
realista y nuestro Informe de Valoración puede incluir una cláusula especificando que hemos 
hecho una excepción de los Requisitos de los Estándares de Valoración RICS. En estas 
circunstancias, se debería llevar a cabo una investigación para cuantificar los costes para 
poder revisar nuestra valoración.  

Siempre y cuando nuestras investigaciones nos hagan creer que el inmueble no se ve 
afectado por problemas de contaminación o medioambientales, incluyendo el riesgo de 
inundaciones, entonces, a no ser que vosotros nos habéis indicado lo contrario, hemos 
basado nuestra valoración bajo la suposición que no existe contaminación u otro aspecto 
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negativo medioambiental, en cuanto al inmueble se refiere, lo suficientemente como para 
afectar su valor.  

Si el inmueble se encuentra en o cerca de una llanura sujeta a inundaciones, o cuenta con 
un historial de inundaciones, hemos asumido que el seguro del edificio está vigente y 
disponible para ser renovado sin pago de una prima excesiva.  

Si un informe estructural o medioambiental ha sido proporcionado por el cliente, hemos 
reflejado su contenido en nuestra valoración.  

6. Urbanismo y Licencias 

A no ser que se haya especificado lo contrario, no hemos realizado preguntas verbales en 
las autoridades Urbanísticas y hemos asumido que los inmuebles cumplen con las 
normativas vigentes. Sin embargo, hemos analizado todas las licencias facilitadas por el 
cliente e incluido nuestra opinión informal en el informe de valoración indicando si los 
inmuebles cuentan con todas las licencias necesarias para su uso actual. 

A no ser que se especifique lo contrario, no hemos realizado preguntas a las autoridades 
urbanísticas sobre la posibilidad de propuestas de autovías, proyectos de desarrollo y otros 
temas urbanísticos secundarios que puedan afectar los valores del inmueble y nos hemos 
guiado por la información facilitada por el cliente.  

Salvo que se haya especificado en un Certificado de Propiedad o se haya informado de lo 
contrario, hemos asumido que el edificio ha sido construido y está siendo utilizado 
cumpliendo con las normativas urbanísticas y de construcción vigentes. Igualmente, hemos 
asumido que el inmueble no está sujeto a notificaciones de aviso pendientes sobre su 
construcción, uso u ocupación y que no se han aplicado condiciones urbanísticas negativas 
o restricciones. 

Hemos asumido que el inmueble cumple con todos los requisitos legales pertinentes.  

Rogamos tomen nota que los departamentos de urbanismo no siempre facilitan información 
fiable y que en caso de necesitar información más precisa deben ser sus abogados los que 
realicen una  búsqueda formal.  

Ciertas autoridades de urbanismo no facilitan información verbal y requieren una solicitud 
por escrito para obtener información.  En dichos casos hemos analizado con vosotros la 
posibilidad de obtener dicha información o no y si afectaría a nuestra valoración. Esta 
situación, si existente, se ha mencionado en el informe. 

En los casos de inmuebles a valorar que cuentan con un permiso urbanístico recientemente 
otorgado, o bajo la Suposición Especial que el permiso ha sido otorgado, hemos asumido 
que no será cuestionado judicialmente.  

7. Instalaciones y Maquinaria 
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Cualquier equipo o maquinaria que no forme parte de los servicios de instalaciones del 
edificio no se ha tenido en cuenta en nuestras valoraciones. Muebles y enseres, accesorios, 
equipamiento, existencias y herramientas portátiles también han sido excluidas.  

8. Fondo de Comercio 

No se ha tenido en cuenta cualquier fondo de comercio empresarial que pueda surgir de la 
actual ocupación del inmueble.  

9. Arrendamiento 

Hemos leído todos los contratos de arrendamiento y documentos pertinentes facilitados a 
nosotros. Hemos asumido que todas las copias de los documentos pertinentes han sido 
enviadas a nosotros y que están completas y actualizadas.  

No hemos llevado a cabo investigaciones sobre la fiabilidad financiera de los inquilinos. A no 
ser que se nos haya hecho saber o sea conocimiento público, o hayamos sido 
específicamente advertidos de lo  contrario, hemos asumido que los inquilinos pueden 
satisfacer sus obligaciones financieras, y que no existen retrasos de renta o gastos 
comunes, incumplimiento de contratos o disputas de inquilinos actuales o futuras.  

10. Gastos del comprador 

Cuando sea apropiado hemos tenido en cuenta los gastos por los impuestos de actos 
jurídicos documentados o de compra. 

11. Impuestos 

No se han realizado ajuste alguno para reflejar responsabilidades de impuestos que puedan 
surgir en la venta.  Todas las cifras excluyen el IVA. 

12. Desarrollos y reformas 

A no ser que se especifique lo contrario, hemos recibido información sobre las obras de 
construcción, costes y plazos.  

Alternativamente, un Departamento de Consultoría de Construcción independiente nos ha 
proporcionado un asesoramiento. 

Para edificios en curso, nuestra valoración del edificio terminado se ha basado en la 
Suposición de que todas las obras han sido satisfactoriamente finalizadas de acuerdo con el 
contrato de construcción y según lo acordado.   
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13. Coste de reposición estimado (ECR) 

Cuando solicitado, no realizamos un asesoramiento formal de coste de reposición a través 
de nuestro Departamento de Consultoría de Construcción. Nuestro asesoramiento debe 
considerarse simplemente una guía y no servir como base.  

Las cifras expuestas en nuestro Informe de Valoración son nuestro asesoramiento del coste 
de reconstrucción del inmueble a la fecha de valoración. Las cifras no tienen en cuenta 
pérdidas de renta durante las obras, o por inflación, ni el coste en caso de haber 
contaminación que deba subsanarse antes de comenzar la reconstrucción.   

Hemos asumido que el inmueble restaurado y su uso son similares al actual, y el edificio 
restaurado será del mismo diseño original, con materiales modernos, utilizando técnicas 
modernas según los estándares de hoy en día.  
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E. Definición de la base de valoración 

1. Valor de Mercado 

Asesoraremos sobre el Valor del Mercado de acuerdo con el “Practice Statement 3.2”. Bajo 
estas prestaciones, el término “Valor de Mercado” significa “El valor estimado que debería 
obtenerse por la propiedad en una transacción efectuada en la fecha de valoración entre un 
vendedor y un comprador dispuestos e independientes entre sí, tras un periodo de 
comercialización razonable, y en la que ambas partes hayan actuado con conocimiento, 
prudencia y sin coacción alguna.” 

Al llevar a cabo nuestra valoración utilizando las bases del Valor de Mercado aplicaremos el 
comentario realizado por el “International Valuation Standards Committee (IVSC)”. El 
comentario se incluye en el “PS 3.2.”  El comentario se reproduce a continuación:- 

"3.2La palabra inmueble se utiliza por que la razón de estos Estándares es la valoración de 
inmuebles. Dado que estos Estándares abarcan informes financieros, el término Activo 
puede ser substituido por un término general de la definición. Cada elemento de la definición 
cuenta con su propia estructura conceptual.  

3.2.1'La cantidad estimada...' Se refiere a un precio expresado en términos de dinero 
(normalmente en la moneda local) pagable por un inmueble a lo largo de la transacción. El 
Valor de Mercado se mide como el precio más probable obtenido en el mercado a la fecha 
de valoración de acuerdo con la definición del Valor de Mercado. Es el precio obtenido 
razonablemente por el vendedor y el precio más ventajoso obtenido por el comprador. Esta 
estimación específicamente excluye un precio estimado inflado o desinflado por términos 
especiales o circunstancias tales como financiación atípica, venta y subarriendo, 
consideraciones especiales o concesiones otorgadas por cualquiera asociado a la venta, o 
cualquier elemento de Valor Especial.  

3.2.2'... un inmueble debe intercambiar...' Se refiere al hecho que el valor de un activo es 
una cantidad estimada más que un precio predeterminado o un precio de venta actual.  Es el 
precio al cual el mercado espera una transacción que cumpla con todos los requisitos de la 
definición de Valor de Mercado y debe ser llevado a cabo a la fecha de valoración.  

3.2.3'... en la fecha de valoración...' Requiere que el Valor de Mercado estimado sea en una 
fecha concreta. Ya que los mercados y las condiciones del mercado pueden cambiar, el 
valor estimado puede ser incorrecto o inapropiado en cualquier otro momento. El valor 
reflejará el estado actual del mercado y las circunstancias a la fecha de valoración, no en 
una fecha anterior o futura. La definición también asume un intercambio simultáneo del 
contrato por venta sin variación alguna en precio que de otra manera pueda ser llevado a 
cabo. 

3.2.4 '... entre un comprador dispuesto...' Se refiere a alguien que esté motivado, pero no 
obligado a comprar. Este comprador no estará ni demasiado ansioso a comprar ni 
determinado a comprar a cualquier precio. Este comprador también será alguien dispuesto a 
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comparar teniendo en cuenta las realidades y expectativas del mercado actual, en vez de un 
mercado imaginario o hipotético que no puede demostrar o anticipar.  

El presunto comprador no pagará un precio más alto que el impuesto por el mercado. El 
actual propietario de los inmuebles está incluido entre los que constituyen “el mercado”.  

Un valorador no debe realizar suposiciones que no sean realistas sobre las condiciones del 
mercado ni asumir un Valor de Mercado por encima del que se considera razonable.  

3.2.5 '... un vendedor dispuesto...' No es un vendedor ansioso por vender ni alguien obligado 
a vender a cualquier precio, ni uno que esté dispuesto a esperar a alcanzar un precio que no 
se considera razonable en el mercado actual. El vendedor dispuesto está motivado a vender 
el inmueble bajo los términos del mercado a un precio razonable en el mercado (abierto) 
después de una comercialización apropiada, sea cual sea el precio. Las circunstancias del 
propietario del inmueble no son parte de esta consideración ya que el “vendedor dispuesto” 
es un vendedor hipotético. 

3.2.6'... en una transacción independiente...' Es una transacción entre partes que no tienen 
ninguna relación entre si (por ejemplo, empresa y filial o arrendador y arrendatario) lo cual 
puede hacer que el precio sea poco característico del mercado o por encima del mercado 
debido a una razón de Valor Especial, (definido en IVSC Standard 2, para. 3.11). Una 
transacción al Valor del Mercado  supone que las partes no están relacionadas entre sí y 
actúan independientemente.  

3.2.7'... después de una comercialización apropiada...' Significa que el inmueble estará 
expuesto de la manera más apropiada para llevar a cabo su venta a un precio razonable de 
acuerdo a la definición del Valor de Mercado. El tiempo de comercialización puede variar 
según las condiciones del mercado, pero debe ser suficiente para permitir que el inmueble 
llame la atención de un número razonable de posibles compradores. El periodo de 
exposición es antes de la fecha de valoración.  

3.2.8'... cuando las partes han actuado prudentemente...' Se asume que tanto el posible 
comprador como el posible vendedor están debidamente informados sobre la naturaleza y 
características del inmueble, sus usos actuales y potenciales y el estado del mercado a la 
fecha de valoración. Cada uno se espera que actúe por interés propio con conocimiento y 
prudentemente para buscar el mayor precio para sus respectivas posiciones en la 
transacción. La prudencia se asesora refiriéndose al estado del mercado a la fecha de 
valoración, no en retrospectiva en el futuro. No es necesariamente imprudente por parte de 
un vendedor vender el inmueble en un mercado donde los precios están recayendo a un 
precio más bajo que los valores del mercado. En otros casos de compra y venta en los 
mercados con precios cambiantes, el comprador prudente o el vendedor actuarán de 
acuerdo a la información disponible del mercado en ese momento. 

3.2.9'... y sin obligación' Establece que cada parte está motivada a llevar a cabo la 
transacción, pero ninguna está obligada a llevarla a cabo. 

3.3 El Valor de Mercado  se entiende que es el valor del inmueble estimado sin tener en 
cuenta los costes de venta o compra y sin ningún tipo de impuestos. "  
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Renta de Mercado (MR) 

Asesoraremos sobre el Valor de Renta de Mercado de acuerdo al “Practice Statement 3.4.”  
Bajo estas prestaciones el término “Renta de Mercado” significa ‘La renta estimada que 
debería obtenerse por la propiedad o parte de la propiedad en una operación de 
arrendamiento efectuada en la fecha de valoración entre un arrendador y un arrendatario 
dispuestos e independientes entre sí, tras un periodo de comercialización razonable, y en la 
que ambas partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coacción alguna.’ 

El comentario se reproduce a continuación: 

"1.La definición de Renta de Mercado es igual que la definición del Valor de Mercado (MV) 
pero con la substitución de un arrendador dispuesto y un arrendatario dispuesto por un 
comprador dispuesto y un vendedor dispuesto, y como suposición adicional que el 
arrendamiento sea bajo “los términos de arrendamiento apropiados”. Esta definición debe 
aplicarse de acuerdo con el comentario interpretativo del Valor de mercado en PS3.2, junto 
con el siguiente comentario adicional: 

1.1 ‘…un arrendador dispuesto y un arrendatario dispuesto…’ 

El cambio en la descripción de las partes simplemente refleja la naturaleza de la 
transacción. El arrendador dispuesto cuenta con las mismas características que el vendedor 
dispuesto, el arrendatario dispuesto con las mismas características que el comprador 
dispuesto, con la excepción de la palabra “precio” que debe ser cambiada por la palabra 
“renta”, y la palabra “vender” cambiada por “alquilar” y la palabra “comprar” por “contrato”. 

1.2 ‘…términos del arrendamiento apropiados…’ 

MR variará significativamente de acuerdo a los términos del presunto contrato de 
arrendamiento. Los términos del contrato normalmente reflejarían la práctica habitual en el 
mercado y deben ser estipulados. Temas como el periodo de contrato, la frecuencia de las 
revisiones de renta, y las responsabilidades de las partes por mantenimiento y otros gastos, 
todo tendrá impacto sobre el MR. En algunos Estados, los temas reglamentarios pueden 
restringir los términos que se acuerden, o influir sobre el impacto de los términos en el 
contrato. Estos deben tenerse en cuenta cuando se considere apropiado. Los valoradores 
deben exponer claramente los principales términos del contrato que se asumen cuando se 
ofrece un MR.  

Si es norma del mercado para los alquileres incluir un pago por concesión por una de las 
partes a la otra como incentivo para firmar un contrato, y esto se refleja en el nivel general 
de rentas acordadas, el MR debe tenerlo en cuenta. La naturaleza del incentivo asumido 
debe ser estipulada por el valorador, junto con los supuestos términos del contrato.  

MR normalmente se utilizaría para indicar la cantidad por la que un inmueble vacío debe ser 
alquilado, o por la que un inmueble alquilado puede ser re-alquilado una vez que finalice el 
contrato. La Renta de Mercado no es una base apropiada para estipular el alquiler que se 
debe pagar en una revisión de renta, normalmente se utilizaría cuando un inmueble vacío 



Informe de Valoración | ACTIVUM GESTIÓN DE PROYECTOS INMOBILIARIOS, S.L. | Parcela 

VL 2.1 PP4, Leganés| Noviembre 2018 
 

 
 

43

puede ser alquilado o cuando un inmueble pre-alquilado termina su contrato.  La Renta de 
Mercado no es apropiada para acordar la renta a pagar en una revisión de renta, dónde se 
debería utilizar las Definiciones y Suposiciones actuales. "  

No obstante, según hemos sido instruidos por el cliente, y según el contrato en vigor, entre 
el arrendatario y el arrendador, la revisión de renta entre las partes deberá ser a renta de 
mercado. Así, según solicitado por las partes, esta será la base de nuestra valoración.  
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F. Documentación  
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 Poca oferta de naves industriales en la zona 

 Excasez de proyectos industriales en desarrollo 

 Buenacceso y conexión con carreteras principales (M-50, R-5 y M-506) 

 Polígono industrial asfaltado con señalización y plazas de aparcamiento exteriores disponibles 

 Posibilidad de proyecto llave en mano 

 Alta visibilidad con fachada visible a c/Mercurio 

 

 Macro-localización. Se encuentra alejada de las principales áreas de distribución del país, y 

por tanto no se sitúa en el radar de posibles inversores extranjeros 

 Competencia de otros polígonos industriales en Móstoles 

 Conexión limitada mediante transporte público. Lejanía con respecto al activo 



 

 

 

 



 

 



 

 

Denominación 
Parcelas del Plan Parcial PP-10 Polígono Industrial 

“La Fuensanta” 

Municipio Móstoles 

Tipo de Suelo Suelo Urbano 

Estado urbanización Finalizado 

Usos considerados Industrial. Mediana Industria 

Superficie de Parcela adoptada 1.499m² 

Coeficiente edificabilidad s/ PP 0,90m²/m² 

Edificabilidad considerada 1.349,10m² 

Precio de Mercado unitario 800€/m² 

Costes de Construcción 375€/m² 

Beneficio de Promotor 20% (sobre Costes) 

Valor de Mercado (€) 280.368€ 



 

 

 

 

    

 



 



 

 

 



 

 

 

 

 
   

 

 

 
   

 

 

 
   



 

 

 



 

 



 



 



 



 



 

 



 



 

 

 



 

 
 

 



 

 



 

 


