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El presente Documento Informativo de Incorporación al Mercado (el “Documento Informativo” o el “DIIM”) ha sido 

redactado con ocasión de la incorporación en el MAB-SOCIMIs de la totalidad de las acciones de Gavari Properties, 

SOCIMI, S.A. (la “Sociedad”, el “Emisor” o “GAVARI”) de conformidad con el esquema establecido en el Anexo de 

la Circular del MAB 2/2018, de 24 de julio, sobre los requisitos y procedimiento aplicables a la incorporación y 

exclusión en el Mercado Alternativo Bursátil de acciones emitidas por Empresas en Expansión y por Sociedades 

Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”) (la “Circular del MAB 2/2018”), modificada 

por la Circular del MAB 1/2019, de 29 de octubre, (la “Circular del MAB 1/2019”), designándose a VGM Advisory 

Partners, S.L.U. como asesor registrado (“VGM” o el “Asesor Registrado”), en cumplimiento de lo establecido en 

la Circular del MAB 2/2018, y la Circular del MAB 16/2016, de 26 de julio, sobre el Asesor Registrado en el Mercado 

Alternativo Bursátil (la “Circular del MAB 16/2016”). 

 

Los inversores en las empresas negociadas en el MAB-SOCIMIs 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-SOCIMIs debe contar con el asesoramiento adecuado de un profesional independiente.  

 

Se recomienda al inversor leer íntegra y cuidadosamente el presente Documento Informativo con anterioridad a la 

toma de cualquier decisión de inversión relativa a los valores negociables de la Sociedad. 

 

Ni la Sociedad Rectora del MAB ni la Comisión Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) han aprobado o 

efectuado ningún tipo de verificación o comprobación en relación con el contenido del Documento Informativo.
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VGM Advisory Partners S.L.U. con domicilio a estos efectos en Serrano 68, 2º Dcha., 28001 Madrid 

y provisto del N.I.F. B-86790110, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Hoja M-

562699, Folio 114 y siguientes, Tomo 31259, Sección 8ª, Inscripción 1, Asesor Registrado en el 

Mercado Alternativo Bursátil, actuando en tal condición respecto de la Sociedad, y a los efectos 

previstos en la Circular del MAB 16/2016 antes citada, 

 

DECLARA 

 

Primero. Después de llevar a cabo las actuaciones que ha considerado necesarias para ello, 

siguiendo criterios de mercado generalmente aceptados, ha comprobado que la Sociedad cumple 

los requisitos exigidos para que sus acciones puedan ser incorporadas al Mercado. 

 

Segundo. Ha asistido y colaborado con la Sociedad en la preparación del Documento Informativo 

exigido por la Circular del MAB 2/2018, modificada por la Circular del MAB 1/2019. 

 

Tercero. Ha revisado la información que dicha Sociedad ha reunido y publicado, y entiende que 

cumple con la normativa y las exigencias de contenido, precisión y claridad que le son aplicables, 

no omite datos relevantes y no induce a confusión a los inversores. 

 

Cuarto. Ha asesorado a la Sociedad acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento 

de las obligaciones que la misma ha asumido al incorporarse al segmento de MAB-SOCIMIs, y 

sobre la mejor forma de tratar tales hechos y de evitar incumplimientos de tales obligaciones. 
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1. RESUMEN. 

 

INTRODUCCIÓN Y ADVERTENCIAS 

 

El presente resumen del Documento Informativo de Incorporación al Mercado Alternativo Bursátil de 

Gavari Properties, SOCIMI, S.A., en su segmento de Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión 

en el Mercado Inmobiliario, está dividido en cuatro apartados (Introducción y advertencias, Emisor, 

Valores, y Riesgos). 

 

En este sentido, debe advertirse que este resumen debe leerse como introducción al DIIM y que toda 

decisión de invertir en los valores debe estar basada en la consideración por parte del inversor del 

Documento Informativo en su conjunto, así como en la información pública de la Sociedad disponible 

en cada momento.  

 

Tal como se indica en el apartado 2.1 de este Documento Informativo, D. Juan Merino de Cabo, 

Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad, en nombre y representación de GAVARI, 

en ejercicio de la delegación conferida por la Junta General Extraordinaria y Universal de accionistas 

celebrada el 4 de febrero de 2020, y por el Consejo de Administración celebrado en fecha 19 de 

febrero de 2020, asume la responsabilidad del presente Documento Informativo, y declara que la 

información contenida en el mismo es, según su conocimiento, conforme con la realidad y no incurre 

en ninguna omisión relevante que pudiera afectar a su contenido. 

 

EMISOR 

 

Identificación completa de la Sociedad. 

 

Gavari Properties, SOCIMI, S.A., que fue constituida el 3 de julio de 2018, es una sociedad anónima 

de duración indefinida y domiciliada en la calle del Pinar 15, 1º B oficina, 28006 Madrid (España) con 

N.I.F. número A-88146592 e Identificador de Entidad Jurídica (LEI, por sus siglas en inglés) número  

9598009WYJNP1T9ZZ629. 

 

Breve descripción del negocio de la Sociedad y su estrategia. 

 

El negocio de GAVARI consiste en la inversión en inmuebles urbanos de calificación residencial, 

preferentemente edificios de viviendas para su reposicionamiento, en zonas non-prime o de núcleos 

urbanos pertenecientes a grandes ciudades capitales de provincia y/o municipios de más de 100.000 

habitantes cercanos a las mismas, con especial foco en la zona del extrarradio metropolitano de 

Madrid capital y municipios limítrofes así como Málaga capital, de cara a su arrendamiento como 

vivienda habitual o por habitaciones a estudiantes. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad ha adquirido un total de 153 viviendas, el 

50% de 2 viviendas en proindiviso y 3 locales, situados en Málaga (52%), Madrid capital (24%), y 

Getafe (24%), y distribuidos principalmente entre 13 edificios. De las viviendas hay 25 en Getafe que 

se alquilan por habitaciones a estudiantes, disponiendo de un total de 60 habitaciones. 
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En concreto, los activos inmobiliarios que posee la Sociedad según su localización son los 

siguientes: 

 

Dirección Inmuebles 
m2 

alquilable(i) 
Valoración(ii) 

Renta Bruta s/ 
Valoración(iii) 

Ocupación(iv) 

31-12-2019 

Edificio completo Pje. Dolores Cerezo 2 y 4 (Málaga) 
34 viviendas 

2 locales 
2.408 2.800.000 5,6% 92% 

Edificio completo en calle Carceleras, 3 (Málaga) 8 viviendas 490 589.000 7,4% 100% 

Viviendas en edificio de calle Carceleras, 5 (Málaga) 7 viviendas 429 509.000 7,4% 100% 

Edificio completo en calle Carceleras, 7 (Málaga) 8 viviendas 490 557.000 5,7% 75% 

Edificio completo en calle Caña, 3 (Málaga) 8 viviendas 490 580.000 4,4% 88% 

Edificio completo en calle Caña, 7 (Málaga) 8 viviendas 490 465.000 7,3% 100% 

Viviendas en edificio calle Leandro Martínez Marín, 37 (Málaga) 7 viviendas 434 505.000 5,1% 71% 

Edificio completo en calle Daoiz, 38 (Getafe) 6 viviendas(v) 331 350.000 2,2% 30% 

Edificio completo en calle Daoiz, 40 (Getafe) 8 viviendas(vi) 500 1.320.000 5,5% 81% 

Edificio completo en calle Daoiz, 42 (Getafe) 6 viviendas(vii) 437 740.000 1,5% 40% 

Viviendas en edificio de calle Daoiz, 46 (Getafe) 
16 viviendas(viii) 

50% 2 viviendas 
1.293 2.100.000 0,2% 11% 

Edificio completo en calle Callejo, 2 (Madrid) 12 viviendas 795 1.600.000 5,0% 100% 

Edificio completo en calle Marcelino Alvarez, 13 (Madrid) 
9 viviendas 

1 local 
604 1.300.000 2,8% 70% 

Viviendas en disperso (Madrid) 16 viviendas 938 2.193.000 5,7% 100% 

Total 

153 viviendas 
50% 2 viviendas 

3 locales 
10.129 15.608.000 4,4% 69% 

(i) Superficie alquilable total aproximada según el informe de CBRE a 31 de diciembre de 2019; (ii) Según el informe de CBRE a 31 de diciembre de 
2019; (iii) Calculado como la renta bruta anual (incluidos los gastos repercutibles) sobre la valoración, asumiendo como renta bruta anual la renta 
mensual de los arrendamientos a 31-12-2019 (indicada en la descripción de cada activo en el presente apartado del DIIM) durante un periodo de 12 
meses; (iv) Calculado como el número de viviendas, habitaciones y locales arrendados a 31-12-2019 sobre el total en cada edificio; (v) 4 de las viviendas 
con 8 habitaciones para alquiler, de las cuales 6 a 31-12-2019 estaban en reforma; (vi) 7 de las viviendas con 15 habitaciones para alquiler; (vii) 2 de 
las viviendas con 6 habitaciones para alquiler, de las cuales 3 a 31-12-2019 estaban en reforma; (viii) 12 de las viviendas con 31 habitaciones para 
alquiler, de las cuales 23 a 31-12-2019 estaban en reforma.  

 

Con el objeto de llevar a cabo la adquisición de los edificios previamente señalados, desde su 

constitución la Sociedad ha ejecutado diferentes ampliaciones de capital dinerarias, mediante 

aportación de activos o por conversión de préstamos que ascienden en total a un importe de 

7.904.660,80 euros (ver apartado 2.4.1 del presente Documento Informativo). Asimismo, con idéntico 

motivo, la Sociedad ha suscrito diversos préstamos hipotecarios con un saldo vivo total de principal a 

31 de marzo de 2020 de 5.631.896 euros (ver apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo).  

 

A 31 de diciembre de 2019 los inmuebles de GAVARI, con una superficie alquilable total aproximada 

de 10.129 m2, están valorados en 15.608.000 euros, según el informe de valoración independiente 

de los activos emitido por CBRE Valuation Advisory, S.A. (“CBRE”) con fecha 2 de abril de 2020, que 

se adjunta como Anexo III a este Documento. 

 

La gestión de la Sociedad está delegada en Gavari Properties Assets Management, S.L. (la 

“Gestora”), en virtud del contrato de prestación de servicios suscrito con fecha 20 de febrero de 2020 

(sustituyendo a otro previo de 13 de julio de 2018) que establece los términos y condiciones en virtud 

de los cuales la Sociedad designa a la Gestora como entidad encargada de la gestión y administración 
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de la misma y de la totalidad de sus inmuebles (el “Contrato de Gestión”). Las principales 

características de este contrato están detalladas en el apartado 2.6.1 de este Documento. 

 

En relación con la estrategia de la Sociedad, que la Gestora es la encargada de desarrollar, tiene 

como objetivo la especialización en la inversión y gestión de activos inmobiliarios residenciales con 

potencial de apreciación, ocupación y nivel de rentas. En ese sentido, la rentabilidad neta objetivo 

sobre los activos objeto de inversión debe de ser, aproximadamente, superior al 5% en un plazo de 

36 meses desde la fecha de compra, sin tener en cuenta los costes financieros asociados a la 

adquisición, y el precio medio de adquisición frente a mercado tener un descuento estimado del 10%. 

Además el importe de la financiación externa de la Sociedad no podrá exceder del 50% de la 

valoración de los activos, tal y como se indica en el apartado 2.6.4 del presente Documento 

Informativo.  

 

Por otra parte, antes del 30 de junio de 2022, la Gestora deberá presentar al Consejo de 

Administración de la Sociedad una estrategia de puesta en valor de los activos, dirigida a maximizar 

la rentabilidad de los accionistas, que puede conllevar a la aprobación por los accionistas de la 

Sociedad de la desinversión en la cartera y la devolución de su valor a los accionistas dentro de los 5 

años siguientes a la fecha de la primera ampliación de capital de la Sociedad acordada el 13 de julio 

de 2018 o, por el contrario, que no se apruebe tal estrategia por los accionistas de la Sociedad y se 

acuerde la conservación y gestión activa de toda o parte de la cartera más allá de dicha fecha.  

 

Composición del Consejo de Administración. 

 

El funcionamiento del Consejo de Administración de la Sociedad está regulado en los artículos 24 a 

33 de los Estatutos Sociales, tal y como se detalla en el apartado 2.17.1 del presente Documento 

Informativo. A fecha del presente Documento Informativo la composición del Consejo de 

Administración es la siguiente: 

 

Consejero Cargo Naturaleza Nombramiento 

D. Juan Merino de Cabo Presidente  Dominical 13 de julio de 2018 

D. José Manuel de Cabo Marías Consejero Dominical 13 de julio de 2018 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre Consejero Dominical 4 de febrero de 2020 

D. Alberto Gutknecht Donoso Consejero Dominical 27 de marzo de 2020 

DA Singular Lawyers S.L.P.(*) Secretario no consejero n/a 13 de julio de 2018 

(*) Cuyo representante persona física para el ejercicio del cargo es D. Ivo Jorge Portabales González-Choren. 

 

Auditor de cuentas. 

 

Las cuentas anuales abreviadas de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2018 y 2019, han 

sido auditadas por Ernst & Young, S.L. (“EY”), sociedad domiciliada en la calle Raimundo Fernández 

Villaverde 65, 28003 Madrid, con N.I.F. B78970506, e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 

9.364 general, 8.130 de la sección 3ª del Libro de Sociedades, folio 68, hoja 87.690-1, inscripción 1ª 

y en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el número S0530. 
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En virtud de acuerdo del Consejo de Administración de fecha 20 de diciembre de 2019, EY es el 

auditor designado e inscrito en el Registro Mercantil por la Sociedad para llevar a cabo la auditoría de 

las cuentas anuales de los ejercicios que finalizan el 31 de diciembre de 2019, 2020 y 2021. 

 

Información financiera histórica. 

 

En el apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo se analiza en detalle la evolución de las 

diferentes partidas y epígrafes del balance de situación de la Sociedad. 

 

Activo (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Activo No Corriente 7.042.423 11.962.309 

Inmovilizado material 182.903 - 

Inversiones inmobiliarias 6.853.363 11.939.937 

Inversiones financieras a largo plazo 6.157 22.372 

Activo Corriente 257.818 432.494 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10.101 56.833 

Inversiones financieras a corto plazo 1.036 69.688 

Periodificaciones a corto plazo 24.202 3.450 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 222.479 302.523 

Total Activo 7.300.241 12.394.803 

(*) Auditado. 

 

Pasivo y Patrimonio Neto (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Patrimonio Neto 3.755.516 4.045.049 

Fondos propios 3.755.516 4.045.049 

Pasivo No Corriente 1.203.857 5.318.595 

Deudas a largo plazo 1.203.857 5.318.595 

Pasivo Corriente 2.340.868 3.031.159 

Deudas a corto plazo 2.255.248 2.783.264 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 77.287 226.052 

Periodificaciones a corto plazo 8.333 21.843 

Total Patrimonio Neto y Pasivo 7.300.241 12.394.803 

(*) Auditado. 

 

En el apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo se analiza en detalle la evolución de las 

diferentes partidas y epígrafes de la cuenta de resultados de la Sociedad. 

 

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

Importe neto de la cifra de negocios 105.468 587.414 

Gastos de personal - (3.046) 

Otros gastos de explotación (81.442) (528.543) 

Amortización del inmovilizado (16.632) (114.874) 

Otros resultados 872 (5.382) 
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Resultado de Explotación 8.266 (64.431) 

Resultado financiero (67.973) (346.036) 

Resultado antes de Impuestos (59.707) (410.467) 

Impuesto sobre beneficios - - 

Resultado del Ejercicio (59.707) (410.467) 

 (*) Auditado. 

 

Mención a cualquier salvedad en los informes de auditoría sobre la información financiera.  

 

Las cuentas anuales abreviadas de GAVARI correspondientes a los ejercicios 2018 y 2019, han sido 

auditados por EY, que emitió los correspondientes informes de auditoría y en los que no expresó 

opiniones con salvedades, desfavorables o denegadas. 

 

Tendencias significativas que afectan al Emisor. 

 

En el apartado 2.13 de este Documento Informativo se analiza la evolución de las principales partidas 

de la cuenta de resultados de la Sociedad a 31 de marzo de 2020, en comparación con el mismo 

periodo durante el ejercicio 2019. 

 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (€) 31-03-2019(*) 31-03-2020(*) 

Importe neto de la cifra de negocios 124.179 219.867 

Gastos de personal (162) (487) 

Otros gastos de explotación (107.850) (187.016) 

Amortización del inmovilizado (10.758) (41.588) 

Otros resultados (21.997) 411 

Resultado de Explotación (16.587) (8.813) 

Resultado financiero (102.750) (65.859) 

Resultado antes de Impuestos (119.337) (74.672) 

Impuesto sobre beneficios - - 

Resultado del Ejercicio (119.337) (74.672) 

 (*)  No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

    

También en el apartado 2.13 se detallan las principales partidas del balance de situación de la 

Sociedad a 31 de marzo de 2020 en comparación con el 31 de diciembre de 2019. 

 

Activo (€) 31-12-2019(*) 31-03-2020(**) 

Activo No Corriente 11.962.309 12.130.396 

Inmovilizado material - - 

Inversiones inmobiliarias 11.939.937 12.104.504 

Inversiones financieras a largo plazo 22.372 25.892 

Activo Corriente 432.494 1.039.564 

Existencias - 6.993 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 56.833 80.201 
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Inversiones financieras a corto plazo 69.688 69.688 

Periodificaciones a corto plazo 3.450 4.344 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 302.523 878.339 

Total Activo 12.394.803 13.169.960 

(*) Auditado; (**) No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

 

Pasivo y Patrimonio Neto (€) 31-12-2019(*) 31-12-2020(**) 

Patrimonio Neto 4.045.049 7.445.220 

Fondos propios 4.045.049 7.445.220 

Pasivo No Corriente 5.318.595 5.469.195 

Deudas a largo plazo 5.318.595 5.469.195 

Pasivo Corriente 3.031.159 255.545 

Deudas a corto plazo 2.783.264 202.800 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 226.052 39.765 

Periodificaciones a corto plazo 21.843 12.980 

Total Patrimonio Neto y Pasivo 12.394.803 13.169.960 

(*) Auditado; (**) No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor.  

 

Previsiones o estimaciones de carácter numérico. 

 

Las principales hipótesis que la Sociedad ha tomado como base para elaborar la previsión de la 

cuenta de resultados para los ejercicios 2020 y 2021 se detallan en el apartado 2.16 del presente 

Documento Informativo. 

 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (miles €) 2020(*) 2021(*) 

Importe neto de la cifra de negocios 844,5 1.008,3 

Gastos de personal (2,0) (2,0) 

Otros gastos de explotación (598,0) (422,4) 

Amortización del inmovilizado (167,6) (168,0) 

Otros resultados 0,4 - 

Resultado de Explotación 77,4 415,9 

Resultado financiero (167,2) (129,3) 

Resultado antes de Impuestos (89,8) 286,6 

Impuesto sobre beneficios - - 

Resultado del Ejercicio (89,8) 286,6 

 (*)  No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

    

Declaración de capital circulante. 

 

El Consejo de Administración de la Sociedad declara y reconoce que, tras realizar un análisis con la 

diligencia debida, ésta dispone del capital circulante (working capital) suficiente para llevar a cabo su 

actividad durante los 12 meses siguientes a la fecha de incorporación de las acciones de la Sociedad 

al MAB, tal y como aprobó de forma unánime en la sesión celebrada el 5 de mayo de 2020. 
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VALORES 

 

Información relativa a las acciones. 

 

El capital social de la Sociedad, a la fecha del presente Documento Informativo, está fijado en 

5.029.571,23 euros, representado por 381.317 acciones de 13 euros y diecinueve céntimos (13,19 €) 

de valor nominal cada una de ellas, pertenecientes a una misma clase y a una misma serie, con 

iguales derechos políticos y económicos (ver apartado 3.3 del presente Documento Informativo). El 

capital social de la Sociedad está totalmente suscrito y desembolsado. 

 

Las acciones de la Sociedad son nominativas y estarán representadas por medio de anotaciones en 

cuenta y se hallarán inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de 

Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y Liquidación de Valores, S.A.U. (“Iberclear”), 

con domicilio en Madrid, Plaza Lealtad n° 1 y de sus entidades participantes autorizadas (las 

“Entidades Participantes”). 

 

El capital social y, en consecuencia, el valor nominal de las acciones, están denominadas en euros.  

 

Las acciones y los derechos económicos que se derivan de ellas, incluidos los de suscripción 

preferente y de asignación gratuita, son transmisibles por todos los medios admitidos en derecho. 

 

Composición accionarial. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo la composición accionarial de la Sociedad es la 

siguiente: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Alberto Gutknecht Donoso (1) 68.181 899.307,39 17,88% 

D. José Manuel de Cabo Marías (1) 53.702 708.329,38 14,08% 

D. Juan Merino de Cabo (2) 47.500 626.525,00 12,46% 

Loncito, S.L. 25.990 342.808,10 6,81% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 329.750,00 6,56% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 329.750,00 6,56% 

VK Vazquez Krasnow, S.L. (3) 21.739 286.737,41 5,70% 

D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou (4) 18.715 246.850,85 4,91% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (5) 5.851 77.174,69 1,53% 

Resto de accionistas (20 accionistas) 87.465 1.153.663,35 22,94% 

Autocartera 2.174 28.675,06 0,57% 

Total 381.317 5.029.571,23 100,00% 

(1) Consejero de la Sociedad. 

(2) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(3) Dña. Ana Marta Malo Jiménez, cónyuge del consejero de la Sociedad D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, es la 
beneficiaria última del 100% de VK Vazquez Krasnow, S.L.  
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(4) Titular del 38,40% de Loncito, S.L. y por tanto su participación directa e indirecta en la Sociedad Francisco Borja Cavero de 
Carondelet Aguirre asciende al 7,53%. 

(5) Consejero de la Sociedad, es titular del 5,84% de Loncito, S.L. y por tanto su participación directa e indirecta en la Sociedad 
asciende al 1,93%. 

 

En el apartado 2.19 del presente Documento Informativo se detallan los consejeros con una 

participación directa o indirecta en el capital de la Sociedad. 

 

Información utilizada para la determinación del precio de referencia. 

 

Con fecha 5 de mayo de 2020, el Consejo de Administración de GAVARI acordó tomar como primer 

precio de referencia para el inicio de la contratación de las acciones en el Mercado el precio de 

suscripción de 23 euros por acción de la Segunda Emisión del aumento de capital aprobado por la 

Junta General Extraordinaria y Universal de la Sociedad celebrada el 27 de marzo de 2020, que tal y 

como se detalla en el apartado 2.4.1 del presente Documento Informativo fue suscrita mediante 

aportaciones dinerarias por importe de 749.984 euros, emitiéndose 32.608 nuevas acciones que 

representaban el 13,6% del capital social inscrito previo a dicha Junta General, que era de 240.025 

acciones. Con todo ello, el valor del total de las 381.317 acciones de la Sociedad a la fecha del 

presente Documento queda fijado en 8.770.291 euros. 

 

RIESGOS 

 

El negocio, las actividades y los resultados de GAVARI están condicionados tanto por factores 

intrínsecos exclusivos de la Sociedad, tal y como se describe a lo largo de este Documento 

Informativo, como por factores exógenos que son comunes a cualquier empresa de su sector. Es por 

ello que, antes de adoptar cualquier decisión de inversión en acciones de la Sociedad, además de 

toda la información contenida en el DIIM y la información pública de la Sociedad que esté disponible 

en cada momento, los accionistas y/o potenciales inversores deberán tener en cuenta, entre otros, los 

riesgos que se enumeran en el apartado 2.23, cuya materialización o agravación podrían afectar de 

manera adversa y significativa al negocio, a los resultados, a las perspectivas o a la situación 

financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. Asimismo, los accionistas y/o potenciales 

inversores deberán tener en cuenta que los mencionados riesgos podrían afectar de manera adversa 

y significativa al precio de las acciones de GAVARI, lo que podría conllevar una pérdida parcial o total 

de la inversión realizada. 

 

Los riesgos detallados en el presente Documento Informativo no son los únicos a los que la Sociedad 

podría tener que hacer frente. Existen otros riesgos que, por su mayor obviedad para el público en 

general, no se han tratado en este apartado. Además, podría darse el caso de que riesgos que 

actualmente sean desconocidos o no considerados como relevantes por la Sociedad pudieran tener 

un impacto sustancial y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situación 

financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

Los accionistas y/o potenciales inversores deberán estudiar detenidamente si la inversión en las 

acciones de GAVARI es adecuada para ellos, teniendo en cuenta sus circunstancias personales y la 

información contenida en el presente Documento Informativo. En consecuencia, los accionistas y/o 

potenciales inversores en las acciones del Emisor deberán leer cuidadosamente esta sección de 
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manera conjunta con el resto del DIIM. De igual manera, se recomienda a los accionistas y/o 

potenciales inversores que consulten con sus asesores financieros, legales y fiscales, antes de llevar 

a cabo cualquier decisión de inversión, en relación con las acciones de GAVARI. 

 

El orden en el que se presentan los riesgos enunciados a continuación no es necesariamente una 

indicación de la probabilidad con la que dichos riesgos pueden materializarse, ni tampoco indica la 

importancia potencial de los mismos, ni el alcance de los posibles perjuicios para el negocio, los 

resultados, las perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

A continuación se enumeran los principales riesgos detallados en el apartado 2.23: 

 

• Riesgo derivado del incumplimiento de las obligaciones de la Sociedad contenidas en 

ciertos contratos de financiación. 

 

GAVARI tiene suscritos 8 préstamos hipotecarios, tal y como se detalla en los apartados 2.12.1 y 2.13 

del presente Documento Informativo.  

 

El saldo vivo total de principal a 31 de marzo de 2020 por los préstamos indicados en el párrafo anterior 

asciende a 5.631.896 euros, importe que representa un apalancamiento del 36%, calculado como 

dicho saldo sobre el valor de los activos, el cual asciende a 15.608.000 euros, de acuerdo con el 

informe emitido por CBRE con fecha 2 de abril de 2020. 

 

De conformidad con los términos de dichos préstamos hipotecarios, el incumplimiento de 

determinadas obligaciones por parte de la Sociedad puede llevar aparejada la resolución anticipada 

de los mismos, el vencimiento de las obligaciones de pago, y la ejecución de las garantías. Entre estos 

incumplimientos cabría mencionar, la falta de pago de un número de cuotas que supongan un plazo 

al menos de 3 meses por principal o intereses, cuando no se cumpla con las obligaciones en relación 

con los inmuebles hipotecados por la condición de propietario, que no se amplíe la hipoteca a otros 

bienes o se constituyan garantías suficientes en el caso de que los inmuebles hipotecados sufran un 

deterioro que disminuya su valor de forma significativa, los cambios en el capital que impliquen un 

cambio de control, no asegurar los inmuebles en cuantía suficiente al valor de tasación, o el 

incumplimiento de cualquier obligaciones definidas como esenciales. Tales circunstancias podrían 

tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situación 

financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

• Riesgo como consecuencia de que la actividad de la Sociedad está gestionada 

externamente. 

 

Según se indica en el apartado 2.6.1 de este Documento Informativo, la actividad de la Sociedad está 

gestionada externamente por la Gestora (Gavari Properties Assets Management, S.L.), según los 

términos del Contrato de Gestión. 

 

En consecuencia, la marcha de la Sociedad y de su negocio dependerá de la Gestora y, más 

concretamente de su experiencia, destreza y juicio, para definir una estrategia de inversión exitosa, 
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así como de su capacidad para gestionar una cartera de inversión inmobiliaria capaz de generar 

rentabilidades atractivas. En este sentido, no puede asegurarse que la Gestora vaya a tener éxito a 

la hora de ejecutar la estrategia establecida para la Sociedad ni que vaya a maximizar los objetivos 

de inversión marcados por la Sociedad. Además, cualquier error, total o parcial, a la hora de identificar, 

seleccionar, negociar, ejecutar y gestionar inversiones por parte de la Gestora (o cualquier otro gestor 

que pueda sustituirle en el futuro) podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los 

resultados, las perspectivas y la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

• Riesgo derivado de posibles conflictos de intereses de los consejeros respecto de la 

Sociedad. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo, tanto el Presidente del Consejo de Administración y 

accionista de GAVARI, D. Juan Merino de Cabo, como el consejero y accionista de la misma, D. José 

Manuel de Cabo Marías, tienen vinculación con la Gestora, ya que D. Juan Merino de Cabo es 

Administrador Único y tiene una participación del 90,02% en la Gestora, y D. José Manuel de Cabo 

Marías es propietario del 9,98% de la Gestora. 

 

Por otra parte, el consejero de la Sociedad, D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, es 

Consejero Delegado de Loncito, S.L., cuya actividad está centrada en la adquisición y explotación de 

activos inmobiliarios de diversa índole generalmente en zonas prime. La Junta General Extraordinaria 

y Universal de accionistas de la Sociedad celebrada el 4 de febrero de 2020 autorizó al Sr. Cavero de 

Carondelet a los fines de lo previsto en el artículo 230 de la Ley de Sociedades de Capital (“LSC”). 

 

No obstante, las situaciones descritas en los párrafos anteriores pueden dar lugar a conflictos de 

intereses. En caso de que se produzcan tales conflictos de intereses, tal y como se señala en el 

apartado 2.17.1 del presente Documento, la LSC ofrece instrumentos adecuados para evitar que se 

produzcan estas situaciones al imponer a los consejeros de la Sociedad el deber de comunicar al 

Consejo de Administración de la misma cualquier situación de conflicto, directo o indirecto, que 

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

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

 

• Riesgo derivado de la pandemia de coronavirus.  

 

El pasado 11 de marzo de 2020 la Organización Mundial de la Salud elevó la situación de emergencia 

de salud pública ocasionada por el brote de coronavirus (COVID-19) a pandemia internacional. La 

rápida evolución de los hechos, a escala nacional e internacional, supone una crisis sanitaria sin 

precedentes, que impactará en el entorno macroeconómico y en la evolución de los negocios. Para 

hacer frente a esta situación, entre otras medidas, el Gobierno de España ha procedido a la 

declaración del estado de alarma, mediante la publicación del Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, 

y a la aprobación de una serie de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto 

económico y social del COVID-19, mediante el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo. 

 

La Sociedad considera que, dada la complejidad de la situación y su rápida evolución, no es 

practicable en este momento realizar de forma fiable una estimación cuantificada de su potencial 
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impacto en la misma, ya que dependerá en gran medida de la amplitud y duración de la pandemia 

que actualmente no se puede predecir, si bien todo ello podría tener un impacto material y negativo 

en la situación del negocio, los resultados, las perspectivas y la situación financiera, económica o 

patrimonial de la Sociedad. 

 

No obstante la Sociedad está llevando a cabo gestiones con el objeto de hacer frente a la situación y 

minimizar el impacto de la pandemia, como, entre otras, el refuerzo de la comunicación con los 

inquilinos para mostrar disponibilidad a abordar cualquier complejidad en el pago de la renta, o el 

estudio de los arrendatarios que reclamen apoyo mediante fórmulas ad hoc que flexibilicen el pago 

de la renta en función de los ingresos del hogar. 

 

Por ahora el impacto ha sido diferente en los contratos de arrendamientos de viviendas que en los 

contratos de alquiler de habitaciones a estudiantes en Getafe. En ese sentido, a 30 de abril de 2020 

la Sociedad ha llegado a un acuerdo con 12 inquilinos de viviendas, para reducir entre un 30% y 50% 

la renta durante los meses de abril, mayo y junio, prorrateándose el pago de la reducción durante los 

6 meses siguientes, por lo que en principio no habría un efecto en los ingresos del año. Sin embargo, 

en el caso de los estudiantes se han producido terminaciones anticipadas de contratos permaneciendo 

en vigor 6, aunque el impacto económico para la Sociedad es limitado ya que en general estos 

contratos vencían en mayo/junio con la finalización del curso universitario y la Sociedad tenía 1 mes 

de fianza. 

 

• Riesgo de no cumplimiento de las previsiones o estimaciones.  

 

Tal como se detalla en los apartados 1 y 2.16 del presente Documento Informativo, la Sociedad ha 

incluido previsiones o estimaciones para los ejercicios 2020 y 2021. El cumplimiento de las mismas 

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

 

Las estimaciones se basan en la situación económica, de mercado y regulatoria actual, así como en 

la información que posee la Sociedad a la fecha del presente DIIM. En este sentido, las alteraciones 

que puedan producirse con posterioridad a dicha fecha podrían modificar las cifras reflejadas en el 

referido apartado. Adicionalmente, dicha información financiera incluye estimaciones, proyecciones y 

previsiones que son, por su naturaleza, inciertas y, por tanto, podrían ser susceptibles de no cumplirse 

en el futuro. Asimismo, podrían producirse desviaciones por causas ajenas a su control que influyan 

en los resultados futuros de la Sociedad y, por tanto, en el cumplimiento de las perspectivas incluidas 

en el presente DIIM. 

 

En caso de que se produjesen desviaciones de las previsiones o estimaciones incluidas en el presente 

DIIM, éstas podrían tener un impacto sustancial negativo en el negocio, los resultados, las 

perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad, lo que podría tener un 

impacto sustancial negativo en la cotización de la acción de la Sociedad. 

 

• Riesgo de que la valoración de la cartera de los activos inmobiliarios del Grupo pueda no 

reflejar de forma precisa y certera el valor de los mismos. 
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Tal como se detalla en el apartado 2.6.1 del presente Documento Informativo, CBRE ha emitido con 

fecha 2 de abril de 2020 un informe de valoración independiente de los activos de la Sociedad a 31 

de diciembre de 2019, según los criterios establecidos por el Royal Institute of Chartered Surveyors 

(RICS) de julio de 2017 “Red Book”, que se adjunta como Anexo III al presente Documento 

Informativo. Si bien se ha llevado a cabo la valoración aplicando criterios objetivos estándar de 

mercado, la valoración de inmuebles es inherentemente subjetiva y depende de ciertas asunciones 

basadas en determinadas características de cada inmueble. En la medida en que cierta información, 

estimaciones o asunciones utilizadas por dicho experto independiente resulten incorrectas o 

inexactas, esto podría provocar que las valoraciones fueran sustancialmente incorrectas y deberían 

ser reconsideradas. 

 

Cabe destacar que CBRE en su informe menciona que desde la fecha de valoración el brote de 

coronavirus (COVID-19) ha impactado en los mercados financieros globales propiciando una 

circunstancia sin precedentes en la que basar su opinión, y aunque el volumen de transacciones 

proporciona un número suficiente de comparables y evidencias de Mercado actualizadas a la fecha 

de valoración en las que basar su opinión a la fecha de valoración del informe, en España la actividad 

de los mercados se está viendo afectada en muchos sectores, lo que si se les solicitase una 

actualización de valor de los activos a la fecha de emisión del informe, tendrían que basarlo en una 

“Incertidumbre de la Valoración”, tal y como se indica en los estándares RICS.   

 

En todo caso, la valoración de la cartera inmobiliaria de la Sociedad no puede interpretarse como 

estimación o indicación de los precios que podrían obtenerse en caso de que la Sociedad vendiese 

los activos en el mercado, ni como estimación o indicación de los precios a los que cotizarán las 

acciones del Emisor. 

 

• Riesgo derivado de la falta de liquidez de las acciones. 

 

Si bien GAVARI tiene suscrito un Contrato de Liquidez con Banco de Sabadell, S.A. (“Banco 

Sabadell”) como Proveedor de Liquidez (descrito en el apartado 3.9 del presente Documento 

Informativo), respetando así la normativa vigente aplicable a las sociedades incorporadas al MAB, las 

acciones de la Sociedad no han sido anteriormente objeto de negociación en ningún mercado 

regulado ni sistema multilateral de negociación y, por lo tanto, no existen garantías respecto del 

volumen de contratación que alcanzarán en el futuro las acciones del Emisor, ni tampoco respecto de 

su efectiva liquidez. 

 

La inversión en estas acciones es considerada como una inversión de menor liquidez que la inversión 

en otras compañías de mayor tamaño y cotizadas en mercados oficiales. La inversión en acciones de 

la Sociedad puede ser difícil de deshacer, y no existen garantías de que los inversores vayan a 

recuperar el 100% de su inversión.   
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2. INFORMACIÓN GENERAL Y RELATIVA A LA ENTIDAD EMISORA Y SU 

NEGOCIO. 

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

responsables de la información contenida en el Documento Informativo. 

Declaración por su parte de que la misma, según su conocimiento, es 

conforme con la realidad y de que no se aprecia ninguna omisión relevante. 

 

D. Juan Merino de Cabo, Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad, en nombre y 

representación de Gavari Properties, SOCIMI, S.A., en ejercicio de la delegación conferida por la Junta 

General Extraordinaria y Universal de accionistas de la Sociedad celebrada el 4 de febrero de 2020 y 

por el Consejo de Administración celebrado el 19 de febrero de 2020, asume la responsabilidad por 

el contenido del presente Documento Informativo, cuyo formato se ajusta al Anexo de la Circular del 

MAB 2/2018, modificado por la Circular del MAB 1/2019. 

 

D. Juan Merino de Cabo, como responsable del presente Documento Informativo, declara que la 

información contenida en el mismo es, según su conocimiento, conforme con la realidad y no incurre 

en ninguna omisión relevante que pudiera afectar a su contenido. 

2.2. Auditor de cuentas de la Sociedad 

 

Las cuentas anuales abreviadas de GAVARI correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de 

diciembre de 2018 y 2019, han sido auditadas por Ernst & Young, S.L., sociedad domiciliada en la 

calle Raimundo Fernández Villaverde 65, 28003 Madrid, con N.I.F. B78970506, e inscrita en el 

Registro Mercantil de Madrid, tomo 9.364 general, 8.130 de la sección 3ª del Libro de Sociedades, 

folio 68, hoja 87.690-1, inscripción 1ª y en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el 

número S0530, quien a su vez emitió los correspondientes informes de auditoría (ver el apartado 

2.12.2 del presente Documento Informativo). 

 

Las cuentas arriba enunciadas han sido formuladas por el Consejo de Administración de la Sociedad, 

y se han preparado de acuerdo con el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 

1514/2007, de 16 de noviembre, el cual fue modificado en 2016 por el Real Decreto 602/2016, de 2 

de diciembre, así como con el resto de la legislación mercantil. 

 

Por acuerdo del Consejo de Administración de la Sociedad adoptado el 20 de diciembre de 2019, 

posteriormente ratificado por la Junta General Extraordinaria y Universal de accionistas de la Sociedad 

en fecha 4 de febrero de 2020, EY fue designado auditor de cuentas de la Sociedad para llevar a cabo 

la auditoría de las cuentas anuales para los ejercicios sociales que finalicen el 31 de diciembre de 

2019, 2020 y 2021. La designación de EY como auditor de las cuentas de la Sociedad quedó inscrita 

con fecha 9 de marzo de 2020 en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 38.348, folio 4, Hoja M-

651541 e inscripción 11. 
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2.3. Identificación completa de la Sociedad (datos registrales, domicilio, …) y 

objeto social. 

 

Gavari Properties, SOCIMI, S.A., es una sociedad anónima de duración indefinida y domiciliada en la 

calle del Pinar 15, 1º B oficina, 28006 Madrid (España) con N.I.F. número A-88146592 e Identificador 

de Entidad Jurídica (LEI, por sus siglas en inglés) número 9598009WYJNP1T9ZZ629. 

 

La Sociedad fue constituida con la denominación social actual y domicilio social en el Paseo de La 

Habana 9-11, Centro de negocios Unicentro, 28036 Madrid (España), mediante escritura autorizada 

ante el Notario de Madrid, D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, con fecha 3 de julio de 2018, número 

1.315 de orden de su protocolo, e inscrita con fecha 17 de julio de 2018 en el Registro Mercantil de 

Madrid, al tomo 36.262, folio 97, Hoja M-651541 e inscripción 1. 

 

El 3 de julio de 2018 la Sociedad presentó ante la AEAT la solicitud para la aplicación del régimen 

fiscal especial de SOCIMI (que se adjunta como Anexo II del presente DIIM). 

 

Con fecha 20 de diciembre de 2018, el Consejo de Administración de la Sociedad aprobó la 

modificación del domicilio social al actual; acuerdo que es elevado a público el 21 de diciembre de 

2018 en virtud de escritura autorizada ante el Notario de Madrid, D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, 

número 2.614 de su protocolo, e inscrita con fecha con fecha 9 de enero de 2019 en el Registro 

Mercantil de Madrid, al tomo 38.348, folio 1, Hoja M-651541 e inscripción 7. 

 

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

transcribe a continuación: 

 

"Artículo 2.  Objeto social. 

2.1. La sociedad tiene por objeto social: 

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

arrendamiento (CNAE 6820). La actividad de promoción incluye la rehabilitación de 

edificaciones en los términos establecidos en la Ley 37/1992 del Impuesto sobre el Valor 

Añadido. 

b.  La tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades cotizadas de inversión 

en el mercado inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no residentes en territorio 

español que tengan el mismo objeto social principal que aquéllas y que estén sometidas 

a un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la política obligatoria, 

legal o estatutaria, de distribución de beneficios. 

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

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

inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén sometidas al mismo 

régimen establecido para las 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 11/2009, de 26 de octubre reguladora de las Sociedades 
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Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario, o la norma que lo sustituya 

así como los demás requisitos establecidos en el artículo 2 de la referida Ley. 

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. 

2.2. Código Nacional de Actividades Económicas (CNAE): 6820.- Alquiler de bienes 

inmobiliarios por cuenta propia. Compraventa de bienes inmuebles por cuenta propia 

(CNAE 6810). 

2.3. Junto con las actividades económicas derivadas del objeto social principal, la Sociedad 

podrá desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas en cuyo 

conjunto sus rentas representen menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada 

periodo impositivo o aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la ley 

aplicable en cada momento. 

2.4. Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la ley exija requisitos que 

no pueden ser cumplidos por esta Sociedad ni por los Estatutos. Si las disposiciones legales 

exigiesen para el ejercicio de alguna actividad comprendida en el objeto social, algún título 

profesional o autorización administrativa, o inscripción en un Registro o Registros Públicos, 

dicha actividad deberá realizarse por persona que ostente dicha titulación profesional, y en 

todo caso no podrá iniciarse antes de que se hayan cumplido los requisitos administrativos 

exigidos. 

2.5. Las actividades integrantes del objeto social podrán desarrollarse tanto en el territorio 

nacional como en el extranjero.” 

2.4. Breve exposición sobre la historia de la empresa, incluyendo una referencia a 

los hitos más relevantes. 

2.4.1. Evolución histórica del capital social de GAVARI.  

 

La Sociedad fue constituida el 3 de julio de 2018 con un capital social de 60.000 euros, dividido en 

6.000 acciones de 10 euros de valor nominal cada una, las cuales fueron suscritas y desembolsadas 

en su totalidad por D. Juan Merino de Cabo, el Presidente del Consejo de Administración de la 

Sociedad. 

 

Con fecha 13 de julio de 2018, el accionista único de la Sociedad en ese momento, constituido en 

Junta General Extraordinaria, acordó aumentar el capital social por un importe nominal de hasta 

1.395.000 euros, mediante la emisión y puesta en circulación de hasta 139.500 nuevas acciones, de 

10 euros de valor nominal y 10 euros de prima de emisión cada una de ellas. El aumento de capital 

social no fue suscrito íntegramente, declarándose cerrada la ampliación de capital en 89.000 acciones, 

que fueron suscritas y desembolsadas en su totalidad por 12 nuevos inversores mediante 

aportaciones dinerarias que ascendieron a la cantidad de 1.780.000 euros (890.000 euros en concepto 

de capital social y 890.000 euros en concepto de prima de emisión). 
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El anterior acuerdo fue, tras el transcurso del plazo acordado, ejecutado por acuerdo del Consejo de 

Administración en fecha 10 de septiembre de 2018 y elevado a público en virtud de escritura 

autorizada ante el Notario de Madrid, D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, con fecha 11 de 

septiembre de 2018 y número 1.646 de su protocolo, e inscrita con fecha 8 de octubre de 2018 en el 

Registro Mercantil de Madrid, al tomo 36.262, folio 104, Hoja M-651541 e inscripción 4.   

 

Tras la ampliación, el capital social de la Sociedad quedó fijado en 950.000 euros, dividido en 95.000 

acciones de 10 euros de valor nominal cada una, repartiéndose entre los accionistas como se indica 

a continuación: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Juan Merino de Cabo (1) 6.000 60.000 6,32% 

D. José Manuel de Cabo Marías (2) 37.500 375.000 39,47% 

D. Luis Sanz Arrilla 12.500 125.000 13,16% 

D. Pablo Sabría Mayorga 12.500 125.000 13,16% 

Resto de accionistas (9 accionistas) 26.500 265.000 27,89% 

Total 95.000 950.000 100,00% 

(1) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(2) Consejero de la Sociedad. 

 

También el 13 de julio de 2018, el accionista único de la Sociedad en ese momento, constituido en 

Junta General Extraordinaria, acordó aumentar el capital social por un importe nominal de hasta 

750.000 euros, mediante la emisión y puesta en circulación de hasta 75.000 nuevas acciones, de 10 

euros de valor nominal y 10 euros de prima de emisión cada una de ellas. El aumento de capital social 

no fue suscrito íntegramente, ejecutándose la ampliación de capital mediante acuerdo del Consejo de 

Administración en fecha 11 de septiembre de 2018 en 25.000 acciones, que fueron suscritas y 

desembolsadas en su totalidad por 2 de los accionistas de la Sociedad mediante aportaciones 

dinerarias que ascendieron a la cantidad de 500.000 euros (250.000 euros en concepto de capital 

social y 250.000 euros en concepto de prima de emisión). 

 

El anterior acuerdo fue elevado a público en virtud de escritura autorizada ante el Notario de Madrid, 

D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, con fecha 9 de octubre de 2018 y número 1.830 de su protocolo, 

e inscrita con fecha 5 de noviembre de 2018 en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 36.262, folio 

105, Hoja M-651541 e inscripción 5.   

  

Tras este acuerdo, la cifra del capital social del Emisor aumentó hasta la cantidad de 1.200.000 euros, 

representado por 120.000 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, distribuidas de la 

siguiente forma: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Juan Merino de Cabo (1) 6.000 60.000 5,00% 

D. José Manuel de Cabo Marías (2) 37.500 375.000 31,25% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 250.000 20,83% 
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D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 250.000 20,83% 

Resto de accionistas (9 accionistas) 26.500 265.000 22,08% 

Total 120.000 1.200.000 100,00% 

(1) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(2) Consejero de la Sociedad. 

 

El 14 de julio 2018 el todavía socio único de la Sociedad autorizó una aportación a los fondos propios 

de la Sociedad por importe de 60.000€. Dicha aportación fue efectivamente satisfecha por D. Juan 

Merino de Cabo en fecha 3 de julio 2018. 

 

Con fecha 8 de octubre de 2018, la Junta General Extraordinaria y Universal de accionistas de la 

Sociedad, acordó aumentar el capital social por un importe nominal de 415.000 euros, mediante la 

emisión y puesta en circulación de 41.500 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 10 euros 

de prima de emisión cada una de ellas, las cuales fueron íntegramente suscritas y desembolsadas 

por D. Juan Merino del Cabo, mediante las aportaciones no dinerarias a la Sociedad de 16 viviendas 

en disperso situadas en Madrid (ver apartado 2.6.1. de este Documento), junto con la asunción por la 

Sociedad de las responsabilidades derivadas de la hipoteca existente en cada vivienda y la 

subrogación en la obligación personal con ella garantizada, que ascendieron a la cantidad de 830.000 

euros (415.000 euros en concepto de capital social y 415.000 en concepto de prima de emisión). 

 

El anterior acuerdo fue elevado a público en virtud de escritura autorizada ante el Notario de Madrid, 

D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, con fecha 11 de octubre de 2018 y número 1.843 de su 

protocolo, e inscrita con fecha 7 de noviembre de 2018 en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 

36.262, folio 106, Hoja M-651541 e inscripción 6.   

  

Tras la ampliación, el capital social de la Sociedad quedó fijado en 1.615.000 euros, dividido en 

161.500 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, repartiéndose entre los accionistas 

como se indica a continuación: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Juan Merino de Cabo (1) 47.500 475.000 29,41% 

D. José Manuel de Cabo Marías (2) 37.500 375.000 23,22% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 250.000 15,48% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 250.000 15,48% 

Resto de accionistas (9 accionistas) 26.500 265.000 16,41% 

Total 161.500 1.615.000 100,00% 

(1) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(2) Consejero de la Sociedad. 

 

El 29 de octubre de 2018, la Junta General Extraordinaria y Universal acordó aumentar el capital social 

por un importe nominal de hasta 1.190.480 euros, mediante la emisión y puesta en circulación de 

hasta 119.048 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 11 euros de prima de emisión cada 

una de ellas. El aumento de capital social no fue suscrito íntegramente, ejecutando y cerrándose 

mediante acuerdo del Consejo de Administración en fecha 30 de noviembre de 2018 la ampliación de 

capital en 29.521 acciones, que fueron suscritas y desembolsadas en su totalidad por 4 nuevos 
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inversores mediante aportaciones dinerarias que ascendieron a la cantidad de 619.941 euros (295.120 

euros en concepto de capital social y 324.731 euros en concepto de prima de emisión). 

 

El anterior acuerdo fue elevado a público en virtud de escritura autorizada ante el Notario de Madrid, 

D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, con fecha 4 de diciembre de 2018 y número 2.344 de su 

protocolo, e inscrita con fecha 30 de enero de 2019 en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 38.348, 

folio 1, Hoja M-651541 e inscripción 8.   

 

Tras este acuerdo, la cifra del capital social del Emisor aumentó hasta la cantidad de 1.910.210 euros, 

representado por 191.021 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, distribuidas de la 

siguiente forma: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Juan Merino de Cabo (1) 47.500 475.000 24,87% 

D. José Manuel de Cabo Marías (2) 37.500 375.000 19,63% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 250.000 13,09% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 250.000 13,09% 

Loncito, S.L. 19.047 190.470 9,97% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (3) 2.380 23.800 1,25% 

D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou (4) 7.142 71.420 3,74% 

Resto de accionistas (10 accionistas) 27.452 274.520 14,37% 

Total 191.021 1.910.210 100,00% 

(1) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(2) Consejero de la Sociedad. 

(3) Consejero de la Sociedad, es titular del 5,84% de Loncito, S.L.. 

(4) Titular del 38,40% de Loncito, S.L. 

 

Con fecha 28 de febrero de 2019, la Junta General Extraordinaria y Universal acordó aumentar el 

capital social por un importe nominal de hasta 1.500.000 euros, mediante la emisión y puesta en 

circulación de hasta 150.000 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 11,40 euros de prima 

de emisión cada una de ellas. El aumento de capital social no fue suscrito íntegramente, ejecutando 

y cerrándose mediante acuerdo del Consejo de Administración de fecha 30 de abril de 2019 la 

ampliación de capital en 26.633 acciones, que fueron suscritas y desembolsadas en su totalidad por 

4 nuevos inversores mediante aportaciones dinerarias que ascendieron a la cantidad de 569.946,20 

euros (266.330 euros en concepto de capital social y 303.616,20 euros en concepto de prima de 

emisión). 

  

El anterior acuerdo fue elevado a público en virtud de escritura autorizada ante el Notario de Madrid, 

D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, con fecha 6 de mayo de 2019 y número 988 de su protocolo, e 

inscrita con fecha 20 de junio de 2019 en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 38.348, folio 2, Hoja 

M-651541 e inscripción 9.   

  

Tras la ampliación, el capital social de la Sociedad quedó fijado en 2.176.540 euros, dividido en 

217.654 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, repartiéndose entre los accionistas 

como se indica a continuación: 
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Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Juan Merino de Cabo (1) 47.500 475.000 21,82% 

D. José Manuel de Cabo Marías (2) 37.500 375.000 17,23% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 250.000 11,49% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 250.000 11,49% 

Loncito, S.L. 19.047 190.470 8,75% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (3) 2.380 23.800 1,09% 

D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou (4) 7.142 71.420 3,28% 

Resto de accionistas (14 accionistas) 54.085 540.850 24,85% 

Total 217.654 2.176.540 100,00% 

(1) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(2) Consejero de la Sociedad. 

(3) Consejero de la Sociedad, es titular del 5,84% de Loncito, S.L.. 

(4) Titular del 38,40% de Loncito, S.L. 

 

El 20 de junio de 2019, la Junta General Extraordinaria y Universal acordó aumentar el capital social 

por un importe nominal de hasta 1.500.000 euros, mediante la emisión y puesta en circulación de 

hasta 150.000 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 11,60 euros de prima de emisión cada 

una de ellas. El aumento de capital social no fue suscrito íntegramente, ejecutando y cerrándose 

mediante acuerdo del Consejo de Administración en fecha 31 de julio de 2019 la ampliación de capital 

en 6.017 acciones, que fueron suscritas y desembolsadas en su totalidad por 2 nuevos inversores 

mediante aportaciones dinerarias que ascendieron a la cantidad de 129.967,20 euros (60.170 euros 

en concepto de capital social y 69.797,20 euros en concepto de prima de emisión). 

 

El anterior acuerdo fue elevado a público en virtud de escritura autorizada ante el Notario de Madrid, 

D. Gregorio Javier Sierra Martinez, con fecha 7 de agosto de 2019 y número 2.968 de su protocolo, e 

inscrita con fecha 11 de noviembre de 2019 en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 38.348, folio 

3, Hoja M-651541 e inscripción 10.   

 

Tras este acuerdo, la cifra del capital social del Emisor aumentó hasta la cantidad de 2.236.710 euros, 

representado por 223.671 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, distribuidas de la 

siguiente forma: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Juan Merino de Cabo (1) 47.500 475.000 21,24% 

D. José Manuel de Cabo Marías (2) 37.500 375.000 16,77% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 250.000 11,18% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 250.000 11,18% 

Loncito, S.L. 19.047 190.470 8,51% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (3) 2.380 23.800 1,06% 

D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou (4) 7.142 71.420 3,19% 

Resto de accionistas (16 accionistas) 60.102 601.020 26,87% 

Total 223.671 2.236.710 100,00% 
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(1) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(2) Consejero de la Sociedad. 

(3) Consejero de la Sociedad, es titular del 5,84% de Loncito, S.L.. 

(4) Titular del 38,40% de Loncito, S.L. 

 

Con fecha 4 de febrero de 2020, la Junta General Extraordinaria y Universal acordó aumentar el capital 

social por un importe nominal de 163.540 euros, mediante la emisión y puesta en circulación de 16.354 

nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 11,40 euros de prima de emisión cada una de ellas, 

las cuales fueron íntegramente suscritas y desembolsadas en su totalidad, por 1 accionista existente 

y 2 nuevos inversores, mediante la compensación parcial del préstamo participativo, convertible y 

subordinado de fecha 27 de marzo de 2019 (que se detalla en el apartado 2.12.1 del presente 

Documento Informativo), por importe de 349.975,60 euros (163.540 euros en concepto de capital 

social y 186.456,60 euros en concepto de prima de emisión). 

  

El anterior acuerdo fue elevado a público en virtud de escritura autorizada ante el Notario de Madrid, 

D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, con fecha 14 de febrero de 2020 y número 269 de su protocolo, 

e inscrita con fecha 9 de marzo de 2020 en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 38.348, folio 4, 

Hoja M-651541 e inscripción 11.   

  

Tras la ampliación, el capital social de la Sociedad quedó fijado en 2.400.250 euros, dividido en 

240.025 acciones de 10 euros de valor nominal cada una de ellas, repartiéndose entre los accionistas 

como se indica a continuación: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Juan Merino de Cabo (1) 47.500 475.000 19,79% 

D. José Manuel de Cabo Marías (2) 37.500 375.000 15,62% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 250.000 10,42% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 250.000 10,42% 

Loncito, S.L. 19.047 190.470 7,94% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (3) 2.380 23.800 0,99% 

D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou (4) 7.142 71.420 2,97% 

Resto de accionistas (18 accionistas) 76.456 764.560 31,85% 

Total 240.025 2.400.250 100,00% 

(1) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(2) Consejero de la Sociedad. 

(3) Consejero de la Sociedad, es titular del 5,84% de Loncito, S.L.. 

(4) Titular del 38,40% de Loncito, S.L. 

 

El 27 de marzo de 2020 la Junta General Extraordinaria y Universal de la Sociedad acordó: 

 

• Aumentar el capital social por un importe nominal de 405.030 euros, mediante la emisión y puesta 

en circulación de 40.503 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 11,60 euros de prima 

de emisión cada una de ellas, las cuales fueron íntegramente suscritas y desembolsadas en su 

totalidad, por 4 accionistas existentes y 1 nuevo inversor, mediante la compensación parcial de 10 

de los préstamos convertibles que tenía la Sociedad (ver apartado 2.12.1 de este Documento), por 
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importe de 874.864,80 euros (405.030 euros en concepto de capital social y 469.834,80 euros en 

concepto de prima de emisión). 

 

• Aumentar el capital social por un importe nominal de 1.007.890 euros, mediante: 

 

o La emisión y puesta en circulación de 68.181 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 

12 euros de prima de emisión cada una de ellas, las cuales fueron íntegramente suscritas y 

desembolsadas en su totalidad, por 1 nuevo inversor, mediante aportaciones dinerarias que 

ascendieron a la cantidad de 1.499.982 euros (681.810 euros en concepto de capital social y 

818.172 euros en concepto de prima de emisión) (“Primera Emisión”). 

 

o La emisión y puesta en circulación de 32.608 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 

13 euros de prima de emisión cada una de ellas, las cuales fueron íntegramente suscritas y 

desembolsadas en su totalidad, por 2 nuevos inversores y el consejero de la Sociedad D. José 

Manuel de Cabo Marías, mediante aportaciones dinerarias que ascendieron a la cantidad de 

749.984 euros (326.080 euros en concepto de capital social y 423.904 euros en concepto de 

prima de emisión) (“Segunda Emisión”). En esta ampliación el Sr. de Cabo Marías suscribió 

2.174 acciones con el fin de posteriormente vender dichas acciones al mismo precio a la 

Sociedad de cara a que ésta pudiera contar con autocartera suficiente para poner a disposición 

del Proveedor de Liquidez para cumplir con los compromisos adquiridos en virtud del Contrato 

de Liquidez.    

 

• Aumentar el capital social por un importe nominal de 1.216.401,23 euros, mediante el incremento 

del valor nominal de todas y cada una de las 381.317 acciones que integraban el capital social en 

3,19 euros, con cargo a prima de emisión. En este sentido el capital social quedó formado por 

381.317 acciones de 13,19 euros de valor nominal cada una. 

 

Los anteriores acuerdos fueron elevados a público en virtud de escritura autorizada ante el Notario de 

Madrid, D. Fernando Sánchez-Arjona Bonilla, con fecha 31 de marzo de 2020 y número 517 de su 

protocolo, e inscrita con fecha 29 de abril de 2020 en el Registro Mercantil de Madrid, al tomo 38348, 

folio 6, Hoja M-651541 e inscripción 14.   

 

Tras estos acuerdos, la cifra del capital social del Emisor aumentó hasta la cantidad de 5.029.571,23 

euros, representado por 381.317 acciones de 13,19 euros de valor nominal cada una de ellas, 

distribuidas de la siguiente forma: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Alberto Gutknecht Donoso (1) 68.181 899.307,39 17,88% 

D. José Manuel de Cabo Marías (1) 53.702 708.329,38 14,65% 

D. Juan Merino de Cabo (2) 47.500 626.525,00 12,46% 

Loncito, S.L. 25.990 342.808,10 6,81% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 329.750,00 6,56% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 329.750,00 6,56% 

VK Vazquez Krasnow, S.L. (3) 21.739 286.737,41 5,70% 
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D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou (4) 18.715 246.850,85 4,91% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (5) 5.851 77.174,69 1,53% 

Resto de accionistas (20 accionistas) 87.465 1.153.663,35 22,94% 

Total 381.317 5.029.571,23 100,00% 

(1) Consejero de la Sociedad. 

(2) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(3) Dña. Ana Marta Malo Jiménez, cónyuge del consejero de la Sociedad D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, es la 
beneficiaria última del 100% de VK Vazquez Krasnow, S.L.  

(4) Titular del 38,40% de Loncito, S.L. y por tanto su participación directa e indirecta en la Sociedad Francisco Borja Cavero de 
Carondelet Aguirre asciende al 7,53%. 

(5) Consejero de la Sociedad, es titular del 5,84% de Loncito, S.L. y por tanto su participación directa e indirecta en la Sociedad 
asciende al 1,93%. 

 

Con fecha 5 de mayo de 2020, el consejero D. José Manuel de Cabo Marías vende a la Sociedad 

2.174 acciones a 23 euros por acción, con el fin de que GAVARI destine dichas acciones a su puesta 

a disposición del Proveedor de Liquidez para cumplir con los compromisos adquiridos en virtud del 

Contrato de Liquidez.    

 

Tras esta operación, tal y como se detalla en el apartado 2.19 del presente Documento Informativo, 

el capital social del Emisor queda distribuido conforme a la siguiente tabla: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Alberto Gutknecht Donoso (1) 68.181 899.307,39 17,88% 

D. José Manuel de Cabo Marías (1) 53.702 708.329,38 14,08% 

D. Juan Merino de Cabo (2) 47.500 626.525,00 12,46% 

Loncito, S.L. 25.990 342.808,10 6,81% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 329.750,00 6,56% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 329.750,00 6,56% 

VK Vazquez Krasnow, S.L. (3) 21.739 286.737,41 5,70% 

D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou (4) 18.715 246.850,85 4,91% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (5) 5.851 77.174,69 1,53% 

Resto de accionistas (20 accionistas) 87.465 1.153.663,35 22,94% 

Autocartera 2.174 28.675,06 0,57% 

Total 381.317 5.029.571,23 100,00% 

(1) Consejero de la Sociedad. 

(2) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(3) Dña. Ana Marta Malo Jiménez, cónyuge del consejero de la Sociedad D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, es la 
beneficiaria última del 100% de VK Vazquez Krasnow, S.L.  

(4) Titular del 38,40% de Loncito, S.L. y por tanto su participación directa e indirecta en la Sociedad Francisco Borja Cavero de 
Carondelet Aguirre asciende al 7,53%. 

(5) Consejero de la Sociedad, es titular del 5,84% de Loncito, S.L. y por tanto su participación directa e indirecta en la Sociedad 
asciende al 1,93%. 

2.4.2. Hitos más significativos en la evolución de la Sociedad.  

 

GAVARI fue constituida el 3 de julio de 2018, presentando el mismo día ante la AEAT la solicitud para 

la aplicación del régimen fiscal especial de SOCIMI. 
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A los pocos días, el 31 de julio, la Sociedad adquirió, con recursos propios, su primer inmueble, en 

concreto, el edificio de viviendas situado en el Pasaje Dolores Cerezo 2 y 4 de Málaga capital, por un 

precio de 1.650.000 euros. Tras la compra la Sociedad inició una reforma de este edificio y algunas 

viviendas que finalizó en julio de 2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo).  

 

Posteriormente, tal como se indica en el apartado 2.4.1 anterior, con la ampliación de capital no 

dineraria por importe efectivo total de 830.000 euros que fue aprobada por la Junta General 

Extraordinaria y Universal de la Sociedad el 8 de octubre de 2018, la Sociedad adquirió la titularidad 

de 16 viviendas en disperso situadas en Madrid, asumiendo al mismo tiempo las responsabilidades 

derivadas de las hipotecas existentes sobre cada una de ellas y subrogándose en las obligaciones 

personales con ellas garantizadas de diferentes préstamos con Banco Santander, S.A. (“Santander”), 

Bankia, S.A. (“Bankia”) y Bankinter, S.A. (“Bankinter”), cuyo saldo vivo total a esa fecha ascendía a 

783.293 euros. Estos préstamos fueron amortizados al formalizar la Sociedad el 28 de junio de 2019 

un nuevo préstamo con Unicaja Banco, S.A. (“Unicaja”), por importe de 800.000 euros, cuyas 

características se detallan en el apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo, e hipoteca sobre 

dichas viviendas. 

 

Con fecha 30 de octubre de 2018, la Sociedad realizó otra inversión inmobiliaria en Málaga capital, 

adquiriendo (i) 4 edificios de viviendas situados en la calle Caña 3 y 7, y la calle Carceleras 3 y 7, así 

como 7 viviendas en el edificio de la calle Carceleras 5, por un precio total de 1.534.477 euros, y (ii) 7 

viviendas en el edificio de la calle Leandro Martínez Marín 37, por un precio de 324.673 euros. Tras 

la compra la Sociedad inició una reforma de los edificios y algunas viviendas que finalizó en julio de 

2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

Las adquisiciones anteriores se financiaron con un préstamo suscrito el mismo 30 de octubre de 2018 

con Glencar Investments XXI Designated Activity Company (“Glencar”) por importe de 2.100.000 

euros, que cuenta con la garantía hipotecaria de los inmuebles objeto de la compra y el edificio situado 

en el Pasaje Dolores Cerezo 2 y 4 de Málaga capital. Este préstamo fue amortizado (i) parcialmente 

al formalizar la Sociedad el 3 de mayo de 2019 un nuevo préstamo con Bankinter por importe de 

1.200.000 euros, cuyas características se detallan en el apartado 2.12.1 del presente Documento 

Informativo, e hipoteca sobre el edificio situado en el Pasaje Dolores Cerezo 2 y 4, y (ii) en su totalidad 

al formalizar la Sociedad el 24 de junio de 2019 un nuevo préstamo con Liberbank, S.A. (“Liberbank”), 

por importe de 1.200.000 euros, cuyas características se detallan en el apartado 2.12.1 del presente 

Documento Informativo, e hipoteca sobre los edificios de la calle Caña 3 y 7, y la calle Carceleras 3 y 

7, así como sobre las viviendas de la calle Carceleras 5 y la calle Leandro Martínez Marín 37 de 

Málaga capital. 

 

A finales del año 2018, el 29 de noviembre, GAVARI adquirió su primer inmueble en Madrid capital, 

un edificio de viviendas ubicado en la calle Callejo 2, por un precio de 1.200.000 euros. La adquisición 

se financió con recursos propios, aunque a los pocos días, el 10 de diciembre, la Sociedad suscribió 

un préstamo con Novo Banco, S.A. Sucursal en España (“Novo Banco”) por importe de 600.000 

euros, cuyas características se detallan en el apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo, 

que cuenta con la garantía hipotecaria de dicho activo.  
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Con fecha 27 de marzo de 2019, la Sociedad formalizó un préstamo participativo, convertible y 

subordinado, por importe de 850.000 euros. Tal y como se indica en el apartado 2.4.1 anterior, este 

préstamo fue convertido parcialmente en acciones de la Sociedad mediante un aumento de capital 

por importe efectivo de 349.975,60 euros acordado en la Junta General Extraordinaria y Universal 

celebrada el 4 de febrero de 2020, y fue amortizado en su totalidad con los fondos obtenidos en la 

ampliación de capital dineraria aprobada en la Junta General Extraordinaria y Universal de 27 de 

marzo de 2020. 

 

Posteriormente, el 5 de junio de 2019, la Sociedad invirtió en Getafe, municipio a unos 12 km. de 

Madrid capital, con la compra de 3 edificios de viviendas situados en los números 38, 40 y 42 de la 

calle Daoiz, así como 15 viviendas y el 50% de otras 3 viviendas en proindiviso ubicadas en el edificio 

que se encuentra en el número 46 de la misma calle, por un precio total de 1.865.205 euros. La 

adquisición se financió con recursos propios, así como con un préstamo formalizado con Banco 

Pichincha, S.A. (“Banco Pichincha”) en la misma fecha por importe de 1.217.500 euros, cuya 

características se detallan en el apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo, que cuenta con 

la garantía hipotecaria sobre los edificios localizados en los números 40, 42 y las 15 viviendas del 

número 46. Este préstamo fue novado el 10 de febrero de 2020 aumentando su principal en 97.500 

euros. Tras la adquisición la Sociedad inició una reforma de estos edificios y algunas viviendas que 

finalizó en marzo de 2020 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

Más tarde, el 17 de julio de 2019, la Sociedad suscribió otro préstamo con Banco Pichincha por importe 

de 182.500 euros, cuyas características se detallan en el apartado 2.12.1 del presente Documento 

Informativo, con la garantía hipotecaria sobre el edificio situado en la calle Daoiz 38 de Getafe. Este 

préstamo fue novado el 10 de febrero de 2020 aumentando su principal en 12.500 euros. 

 

Con fecha 25 de julio de 2019, la Sociedad también adquirió el 50% que no poseía de una de las 

viviendas en proindiviso del edifico situado en la calle Daoiz 46 de Getafe, por un precio de 21.500 

euros. La compra se financió con recursos propios, aunque posteriormente, el 10 de febrero de 2020, 

la Sociedad suscribió otro préstamo con Banco Pichincha por importe de 40.000 euros con la garantía 

hipotecaria de esta vivienda, cuyas características se detallan en el apartado 2.12.1 del presente 

Documento Informativo. 

 

El 27 de septiembre de 2019, la Sociedad compró otro edificio en Madrid capital, en concreto un 

edificio de viviendas ubicado en la calle Marcelino Alvarez 13, por un precio de 1.074.200 euros. La 

adquisición se financió con recursos propios, así como con un préstamo suscrito con Kutxabank, S.A. 

(“Kutxabank”) el mismo día por importe de 500.000 euros, cuyas características se detallan en el 

apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo, con la garantía hipotecaria de dicho edificio. 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma de este edificio y algunas viviendas que finalizó en 

diciembre de 2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

Durante la última parte del año 2019, entre el 10 de septiembre y el 23 de diciembre, GAVARI formalizó 

18 préstamos convertibles y 1 préstamo ordinario, principalmente con accionistas de la misma, por un 

importe total de 1.659.000 euros. Tal y como se indica en el apartado 2.4.1 anterior, 10 de los 

préstamos fueron convertidos parcialmente en acciones de la Sociedad mediante un aumento de 
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capital por importe efectivo de 874.864,80 euros acordado en la Junta General Extraordinaria y 

Universal celebrada el 27 de marzo de 2020, y el remanente de los préstamos convertibles así como 

el préstamo ordinario fueron amortizados en su totalidad con los fondos obtenidos en la ampliación 

de capital dineraria aprobada en la Junta General Extraordinaria y Universal de 27 de marzo de 2020. 

2.5. Razones por las que se ha decidido solicitar la incorporación a negociación 

en el MAB SOCIMI. 

 

Las razones que han llevado a GAVARI a solicitar la incorporación a negociación de sus acciones en 

el MAB-SOCIMIs son, principalmente, las siguientes:  

 

(i) Cumplir los requisitos exigidos a las SOCIMI por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada 

por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por el que se regulan las Sociedades Anónimas 

Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (“Ley de SOCIMI”) para poder acogerse al 

régimen fiscal especial, que establecen que las acciones de las SOCIMI deberán estar admitidas 

a negociación en un mercado regulado o en un sistema multilateral de negociación español o en 

el de cualquier otro Estado miembro de la Unión Europea o del Espacio Económico Europeo, o 

bien en un mercado regulado de cualquier país o territorio con el que exista efectivo intercambio 

de información tributaria, de forma ininterrumpida durante todo el período impositivo. 

 

(ii) Aumentar la presencia de la Sociedad en el mercado, diferenciar y posicionar su imagen y 

transparencia frente a terceros accionistas, potenciales inversores, clientes, proveedores, 

entidades de crédito, regulador, etc. 

 

(iii) Facilitar un nuevo mecanismo de valoración objetiva de las acciones de la Sociedad. 

 

(iv) Posibilitar la incorporación de nuevos accionistas al capital de la Sociedad, al situarse en 

disposición de atraer nuevos inversores que consideren atractivo el negocio, al mismo tiempo 

que se proporciona un nuevo mecanismo de liquidez a las acciones de la Sociedad. 

 

(v) Habilitar un mecanismo que, llegado el momento, facilite a la Sociedad captar recursos que 

podrían financiar su futuro crecimiento, si así se decide por sus órganos de gobierno. 

2.6. Descripción general del negocio del emisor, con particular referencia a las 

actividades que desarrolla, a las características de sus productos o servicios 

y a su posición en los mercados en los que opera.  

2.6.1. Descripción de los activos inmobiliarios, situación y estado, periodo de amortización, 

concesión o gestión.  

 

GAVARI es una sociedad patrimonialista cuya actividad principal consiste en la inversión en inmuebles 

urbanos de calificación residencial, preferentemente edificios de viviendas para su reposicionamiento, 

en zonas non-prime o de núcleos urbanos pertenecientes a grandes ciudades capitales de provincia 

y/o municipios de más de 100.000 habitantes cercanos a las mismas, con especial foco en la zona del 
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extrarradio metropolitano de Madrid capital y municipios limítrofes así como Málaga capital, de cara a 

su arrendamiento como vivienda habitual o por habitaciones a estudiantes. 

 

Desde su constitución y hasta la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad ha adquirido 

para alquilar un total de 153 viviendas, el 50% de 2 viviendas en proindiviso y 3 locales, situados en 

Málaga (52%), Madrid capital (24%), y Getafe (24%), y distribuidos principalmente entre 13 edificios. 

De las viviendas hay 25 en Getafe que se alquilan por habitaciones a estudiantes, disponiendo de 

un total de 60 habitaciones. 

 

En concreto, los activos inmobiliarios que posee la Sociedad según su localización son los 

siguientes: 

 

Dirección Inmuebles 
m2 

alquilable (i) 
Valoración(ii) 

Renta Bruta s/ 
Valoración(iii) 

Ocupación(iv) 

31-12-2019 

Edificio completo Pje. Dolores Cerezo 2 y 4 (Málaga) 
34 viviendas 

2 locales 
2.408 2.800.000 5,6% 92% 

Edificio completo en calle Carceleras, 3 (Málaga) 8 viviendas 490 589.000 7,4% 100% 

Viviendas en edificio de calle Carceleras, 5 (Málaga) 7 viviendas 429 509.000 7,4% 100% 

Edificio completo en calle Carceleras, 7 (Málaga) 8 viviendas 490 557.000 5,7% 75% 

Edificio completo en calle Caña, 3 (Málaga) 8 viviendas 490 580.000 4,4% 88% 

Edificio completo en calle Caña, 7 (Málaga) 8 viviendas 490 465.000 7,3% 100% 

Viviendas en edificio calle Leandro Martínez Marín, 37 (Málaga) 7 viviendas 434 505.000 5,1% 71% 

Edificio completo en calle Daoiz, 38 (Getafe) 6 viviendas(v) 331 350.000 2,2% 30% 

Edificio completo en calle Daoiz, 40 (Getafe) 8 viviendas(vi) 500 1.320.000 5,5% 81% 

Edificio completo en calle Daoiz, 42 (Getafe) 6 viviendas(vii) 437 740.000 1,5% 40% 

Viviendas en edificio de calle Daoiz, 46 (Getafe) 
16 viviendas(viii) 

50% 2 viviendas 
1.293 2.100.000 0,2% 11% 

Edificio completo en calle Callejo, 2 (Madrid) 12 viviendas 795 1.600.000 5,0% 100% 

Edificio completo en calle Marcelino Alvarez, 13 (Madrid) 
9 viviendas 

1 local 
604 1.300.000 2,8% 70% 

Viviendas en disperso (Madrid) 16 viviendas 938 2.193.000 5,7% 100% 

Total 

153 viviendas 
50% 2 viviendas 

3 locales 
10.129 15.608.000 4,4% 69% 

(i) Superficie alquilable total aproximada según el informe de CBRE a 31 de diciembre de 2019; (ii) Según el informe de CBRE a 31 de diciembre de 
2019; (iii) Calculado como la renta bruta anual (incluidos los gastos repercutibles) sobre la valoración, asumiendo como renta bruta anual la renta 
mensual de los arrendamientos a 31-12-2019 (indicada en la descripción de cada activo en el presente apartado del DIIM) durante un periodo de 12 
meses; (iv) Calculado como el número de viviendas, habitaciones y locales arrendados a 31-12-2019 sobre el total en cada edificio; (v) 4 de las viviendas 
con 8 habitaciones para alquiler, de las cuales 6 a 31-12-2019 estaban en reforma; (vi) 7 de las viviendas con 15 habitaciones para alquiler; (vii) 2 de 
las viviendas con 6 habitaciones para alquiler, de las cuales 3 a 31-12-2019 estaban en reforma; (viii) 12 de las viviendas con 31 habitaciones para 
alquiler, de las cuales 23 a 31-12-2019 estaban en reforma.  

 

La cartera de inmuebles de la Sociedad está valorada a 31 de diciembre de 2019 en 15.608.000 euros, 

y cuenta con una superficie alquilable total aproximada de 10.129 m2, según el informe de valoración 

independiente de los activos emitido por CBRE con fecha 2 de abril de 2020, que se adjunta como 

Anexo III al presente Documento Informativo.  

 

CBRE ha realizado la valoración de los activos de acuerdo con los Professional Standards de 

Valoración de la Royal Institution of Chartered Surveyors de julio de 2017 “Red Book”. En ese 
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sentido, para obtener el valor de mercado de los inmuebles de la Sociedad, CBRE ha utilizado una 

metodología para los 13 edificios (completos o conjunto de viviendas) y otra para las 16 viviendas 

individuales en disperso. 

 

Para los 13 edificios, CBRE ha utilizado el método de Descuento de Flujos de Caja (DFC), 

considerando los ingresos por renta actual y renta de mercado una vez terminen los alquileres 

vigentes y descontando los gastos correspondientes para un periodo de 10 años a partir de la fecha 

de valoración. La renta neta del último año se ha capitalizado a una Exit Yield que consideran 

adecuada a las características de cada inmueble, obteniendo un valor de salida. Para obtener el 

valor de mercado, todos los flujos estimados se han actualizado a una tasa interna de retorno (“TIR”) 

objetivo que se pondera respecto al riesgo específico en función de la rentabilidad que un inversor 

consideraría adecuada para cada activo. 

 

Las hipótesis de Exit Yield y TIR asumidas por CBRE en cada edificio son las siguientes: 

 

Dirección edificio Exit Yield TIR 

Edificio completo Pje. Dolores Cerezo 2 y 4 (Málaga) 5,00% 7,00% 

Edificio completo en calle Carceleras, 3 (Málaga) 5,00% 7,00% 

Viviendas en edificio de calle Carceleras, 5 (Málaga) 5,00% 7,00% 

Edificio completo en calle Carceleras, 7 (Málaga) 5,00% 7,00% 

Edificio completo en calle Caña, 3 (Málaga) 5,00% 7,00% 

Edificio completo en calle Caña, 7 (Málaga) 5,00% 7,00% 

Viviendas en edificio calle Leandro Martínez Marín, 37 (Málaga) 5,00% 7,00% 

Edificio completo en calle Daoiz, 38 (Getafe) 5,50% 7,00% 

Edificio completo en calle Daoiz, 40 (Getafe) 5,50% 7,00% 

Edificio completo en calle Daoiz, 42 (Getafe) 5,50% 7,00% 

Viviendas en edificio de calle Daoiz, 46 (Getafe) 5,50% 7,00% 

Edificio completo en calle Callejo, 2 (Madrid) 4,70% 6,20% 

Edificio completo en calle Marcelino Alvarez, 13 (Madrid) 4,50% 6,30% 

 

Por lo que respecta a las 16 viviendas en disperso, CBRE ha utilizado el método de capitalización 

de la renta apoyado en el método de comparación. Las viviendas se valoran capitalizando la renta, 

y  para ello, al igual que en los edificios, han tenido en cuenta las rentas actuales y las rentas de 

mercado que han sido capitalizadas utilizando una Equivalent Yield (es decir una yield promedio) 

que se sitúa entre el 4,30% y el 4,80% recogiendo el riesgo específico de cada activo.  

 

A continuación se describen los activos propiedad de la Sociedad: 

 

Edificio en el Pasaje Dolores Cerezo, 2 y 4 (Málaga) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 31 de julio de 2018. Se construyó en 1962 y está situado 

en el distrito Cruz del Humilladero de Málaga capital, a unos 200 m. de la estación de tren María 

Zambrano, en una zona residencial de nivel medio-bajo. 
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El inmueble, que no cuenta con división horizontal, 

está conformado por 2 bloques residenciales (con 

un portal en el Pasaje Dolores Cerezo 2 y otro en 

el 4). Su superficie alquilable total aproximada es 

de 2.408 m2 según datos del informe de valoración 

de CBRE, y dispone de 34 viviendas y 2 locales, 

distribuidos en planta baja (con 2 locales y 8 

viviendas) y en 4 plantas superiores (con 8 

viviendas las tres primeras y 2 viviendas la última).  

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en julio de 

2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 92% del edificio estaba alquilado (33 viviendas), mientras que 1 

vivienda y los 2 locales se encontraban desocupados, ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos 

los gastos repercutibles) de los contratos de arrendamiento a dicha fecha a 12.994 euros. De estos 

contratos, 1 es de renta antigua con duración indefinida al tener prórroga forzosa, y los restantes 

tienen un plazo de vencimiento medio de 2,4 años rigiéndose por la Ley 29/1994 de Arrendamientos 

Urbanos. En 5 de las viviendas arrendadas, la renta se encuentra subvencionada por el 

Ayuntamiento de Málaga, que abona parte de la misma durante el periodo de duración inicial del 

contrato (debiéndose solicitar de nuevo la subvención en caso de renovación del arrendamiento).  

Respecto a 7 de las viviendas alquiladas, la Sociedad a esa fecha tenía en marcha procedimientos 

judiciales de desahucio (5 por expiración del plazo de los contratos y 2 por reclamación de rentas), 

habiéndose resuelto 1 durante el ejercicio 2020 a favor de la Sociedad.  

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Bankinter, por el préstamo formalizado con fecha 3 de mayo de 2019. 

 

La Sociedad tiene para este edificio suscrita una póliza de seguro de comunidades con AXA Seguros 

Generales, Sociedad Anónima de Seguros y Reaseguros (“AXA”), con un importe asegurado de 

1.868.250 euros. 

 

Edificio en la calle Carceleras, 3 (Málaga) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 30 de 

octubre de 2018. Se construyó en 1963 y está 

situado en el distrito Cruz del Humilladero de 

Málaga capital, a unos 900 m. de la estación de tren 

María Zambrano, en una zona residencial de nivel 

medio-bajo. El área está calificada como de 

edificios protegidos, que implica determinadas 

limitaciones en cuanto a los parámetros 

edificatorios y obras posibles en los mismos. 



 
Documento Informativo de Incorporación de Gavari Properties, SOCIMI, S.A.                Mayo 2020 

 

 

 

| 34 | 

 

 

 

El inmueble, que no cuenta con división horizontal, tiene una superficie alquilable total aproximada 

de 490 m2 según datos del informe de valoración de CBRE, y dispone de 8 viviendas distribuidas en 

planta baja y en 3 plantas superiores (con 2 viviendas por planta). 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en julio de 

2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 100% de las viviendas del edificio estaban alquiladas, ascendiendo la 

renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) por los contratos de arrendamiento a dicha 

fecha a 3.619 euros. De estos contratos, 1 es de renta antigua con duración indefinida al tener 

prórroga forzosa, y los restantes tienen un plazo de vencimiento medio de 3,8 años rigiéndose por  

la Ley 29/1994 de Arrendamientos Urbanos. En 5 de las viviendas arrendadas, la renta se encuentra 

subvencionada por el Ayuntamiento de Málaga, que abona parte de la misma durante el periodo de 

duración inicial del contrato (debiéndose solicitar de nuevo la subvención en caso de renovación del 

arrendamiento). Respecto a la vivienda alquilada con renta antigua, la Sociedad a esa fecha tenía 

en marcha un procedimiento judicial de desahucio por incumplimiento contractual, que se ha resuelto 

a favor de la Sociedad durante el ejercicio 2020.  

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Liberbank, por el préstamo formalizado con fecha 24 de junio de 2019.  

 

La Sociedad tiene para este inmueble suscrita una póliza de seguro combinado para edificios de 

viviendas con Mapfre España Compañía de Seguros y Reaseguros, S.A. (“Mapfre”) con un importe 

asegurado de 418.131 euros. 

 

Viviendas en el edificio de la calle Carceleras, 5 (Málaga) 

 

El edificio fue construido en 1963 y está situado en el distrito 

Cruz del Humilladero de Málaga capital, a unos 900 m. de la 

estación de tren María Zambrano, en una zona residencial 

de nivel medio-bajo. El área está calificada como de edificios 

protegidos, que implica determinadas limitaciones en cuanto 

a los parámetros edificatorios y obras posibles en los 

mismos. 

 

El inmueble, que cuenta con división horizontal, tiene 8 

viviendas distribuidas en planta baja y en 3 plantas 

superiores (con 2 viviendas por planta). 

 

El 30 de octubre de 2018, la Sociedad adquirió 7 de las viviendas del edificio, todas salvo una situada 

en la planta baja. La superficie alquilable total aproximada de los activos adquiridos es de 429 m2 

según datos del informe de valoración de CBRE. 
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Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en julio de 

2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 100% de las viviendas propiedad de la Sociedad en el edificio estaban 

alquiladas, ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de los contratos 

de arrendamiento a dicha fecha a 3.121 euros. De estos contratos, 1 es de renta antigua con duración 

indefinida al tener prórroga forzosa, y los restantes tienen un plazo de vencimiento medio de 5,5 

años rigiéndose por la Ley 29/1994 de Arrendamientos Urbanos. En 1 de las viviendas arrendadas, 

la renta se encuentra subvencionada por el Ayuntamiento de Málaga, que abona parte de la misma 

durante el periodo de duración inicial del contrato (debiéndose solicitar de nuevo la subvención en 

caso de renovación del arrendamiento).  

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Liberbank, por el préstamo formalizado con fecha 24 de junio de 2019. 

 

La Sociedad tiene suscrita para este inmueble una póliza de seguro combinado para edificios de 

viviendas con Mapfre, con un importe asegurado de 422.050 euros. 

 

Edificio en la calle Carceleras, 7 (Málaga) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 30 de octubre de 

2018. Se construyó en 1963 y está situado en el distrito Cruz 

del Humilladero de Málaga capital, a unos 900 m. de la 

estación de tren María Zambrano, en una zona residencial 

de nivel medio-baja. El área está calificada como de edificios 

protegidos, que implica determinadas limitaciones en cuanto 

a los parámetros edificatorios y obras posibles en los 

mismos. 

 

El inmueble, que no cuenta con división horizontal, tiene una 

superficie alquilable total aproximada de 490 m2 según datos 

del informe de valoración de CBRE, y dispone de 8 viviendas 

distribuidas en planta baja y en 3 plantas superiores (con 2 viviendas por planta). 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en julio de 

2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 75% de las viviendas del edificio estaban alquiladas (6 viviendas), 

ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de los contratos de 

arrendamiento a dicha fecha a 2.628 euros. De estos contratos, 2 son de renta antigua con duración 

indefinida al tener prórroga forzosa, y los restantes tienen un plazo de vencimiento medio de 2,8 

años rigiéndose por la Ley 29/1994 de Arrendamientos Urbanos. En 2 de las viviendas arrendadas, 

la renta se encuentra subvencionada por el Ayuntamiento de Málaga, que abona parte de la misma 
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durante el periodo de duración inicial del contrato (debiéndose solicitar de nuevo la subvención en 

caso de renovación del arrendamiento).  

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Liberbank, por el préstamo formalizado con fecha 24 de junio de 2019. 

 

La Sociedad tiene suscrita para este inmueble una póliza de seguro combinado para edificios de 

viviendas con Mapfre, con un importe asegurado de 418.131 euros.  

 

Edificio en la calle Caña, 3 (Málaga) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 30 de octubre 

de 2018. Se construyó en 1959 y está situado en el distrito 

Cruz del Humilladero de Málaga capital, a unos 900 m. de 

la estación de tren María Zambrano, en una zona 

residencial de nivel medio-bajo. El área está calificada 

como de edificios protegidos, que implica determinadas 

limitaciones en cuanto a los parámetros edificatorios y 

obras posibles en los mismos. 

 

El inmueble, que no cuenta con división horizontal, tiene 

una superficie alquilable total aproximada de 490 m2 según 

datos del informe de valoración de CBRE, y dispone de 8 

viviendas distribuidas en planta baja y en 3 plantas superiores (con 2 viviendas por planta). 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en julio de 

2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 88% de las viviendas del edificio estaban alquiladas (7 viviendas), 

ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de los contratos de 

arrendamiento a dicha fecha a 2.104 euros. De estos contratos, 2 son de renta antigua con duración 

indefinida al tener prórroga forzosa, 1 es de renta antigua con vencimiento en agosto de 2020 al 

finalizar las prórrogas, y los restantes tienen un plazo de vencimiento medio de 2,2 años rigiéndose 

por la Ley 29/1994 de Arrendamientos Urbanos. En 2 de las viviendas arrendadas, la renta se 

encuentra subvencionada por el Ayuntamiento de Málaga, que abona parte de la misma durante el 

periodo de duración inicial del contrato (debiéndose solicitar de nuevo la subvención en caso de 

renovación del arrendamiento). Respecto a 1 de las viviendas alquiladas, la Sociedad tiene en 

marcha un procedimiento judicial de desahucio por expiración del plazo del contrato de 

arrendamiento. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Liberbank, por el préstamo formalizado con fecha 24 de junio de 2019. 

 

La Sociedad tiene suscrita para este inmueble una póliza de seguro combinado para edificios de 
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viviendas con Mapfre, con un importe asegurado de 473.800 euros.   

 

Edificio en la calle Caña, 7 (Málaga) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 30 de octubre de 

2018. Se construyó en 1963 y está situado en el distrito Cruz 

del Humilladero de Málaga capital, a unos 900 m. de la 

estación de tren María Zambrano, en una zona residencial de 

nivel medio-bajo. El área está calificada como de edificios 

protegidos, que implica determinadas limitaciones en cuanto 

a los parámetros edificatorios y obras posibles en los mismos. 

 

El inmueble, que no cuenta con división horizontal, tiene una 

superficie alquilable total aproximada de 490 m2 según datos 

del informe de valoración de CBRE, y dispone de 8 viviendas 

distribuidas en planta baja y en 3 plantas superiores (con 2 viviendas por planta). 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en julio de 

2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 100% de las viviendas del edificio estaban alquiladas, ascendiendo la 

renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de los contratos de arrendamiento a dicha 

fecha a 2.840 euros. De estos contratos, 3 son de renta antigua con duración indefinida al tener 

prórroga forzosa, y los restantes tienen un plazo de vencimiento medio de 4,5 años rigiéndose por 

la Ley 29/1994 de Arrendamientos Urbanos. En 1 de las viviendas arrendadas, la renta se encuentra 

subvencionada por el Ayuntamiento de Málaga, que abona parte de la misma durante el periodo de 

duración inicial del contrato (debiéndose solicitar de nuevo la subvención en caso de renovación del 

arrendamiento).  

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Liberbank, por el préstamo formalizado con fecha 24 de junio de 2019. 

 

La Sociedad tiene suscrita para este inmueble una póliza de seguro combinado para edificios de 

viviendas con Mapfre, con un importe asegurado de 422.050 euros.    

 

Viviendas en el edificio de la calle Leandro Martínez Marín, 37 (Málaga) 

 

El edificio fue construido en 1963 y está situado en el distrito Cruz del Humilladero de Málaga capital, 

a unos 900 m. de la estación de tren María Zambrano, en una zona residencial de nivel medio-bajo. 

El área está calificada como de edificios protegidos, que implica determinadas limitaciones en cuanto 

a los parámetros edificatorios y obras posibles en los mismos. 

 

El inmueble, que cuenta con división horizontal, tiene 8 viviendas distribuidas en planta baja y en 3 

plantas superiores (2 viviendas por planta). 
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El 30 de octubre de 2018, la Sociedad adquirió 7 de las 

viviendas del edificio, todas salvo una situada en la 

planta baja. La superficie alquilable total aproximada de 

los activos adquiridos es de 434 m2 según datos del 

informe de valoración de CBRE 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del 

edificio y algunas viviendas, finalizada en julio de 2019 

(ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 71% de las viviendas 

propiedad de la Sociedad en el edificio estaban alquiladas (5 viviendas), ascendiendo la renta bruta 

mensual (incluidos los gastos repercutibles) de los contratos de arrendamiento a dicha fecha a 2.148 

euros. De estos contratos, 1 es de renta antigua con duración indefinida al tener prórroga forzosa, y 

los restantes tienen un plazo de vencimiento medio de 3,6 años rigiéndose por la Ley 29/1994 de 

Arrendamientos Urbanos. Respecto a 1 de las viviendas alquiladas, la Sociedad a esa fecha tenía 

en marcha un procedimiento judicial de desahucio por expiración del plazo del contrato, que se ha 

resuelto a favor de la Sociedad durante el ejercicio 2020. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Liberbank, por el préstamo formalizado con fecha 24 de junio de 2019.  

 

La Sociedad tiene suscrita para este inmueble una póliza de seguro combinado para edificios de 

viviendas con Mapfre, con un capital asegurado de 422.050 euros. 

 

Edificio en la calle Daoiz, 38 (Getafe) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 5 de junio de 

2019. Se construyó en 1960 y está situado en Getafe 

(municipio a unos 12 km de Madrid capital), en la periferia 

de la ciudad, en una zona cercana al campus de la 

Universidad Carlos III. 

 

El inmueble, que no cuenta con división horizontal, tiene 

una superficie alquilable total aproximada de 331 m2 según 

datos del informe de valoración de CBRE, y dispone de 6 

viviendas distribuidas en planta baja y en 2 plantas 

superiores (con 2 viviendas por planta). De estas viviendas, 

4 están destinadas al alquiler por habitaciones amuebladas 

a estudiantes (con derecho de uso de las zonas comunes de la vivienda), disponiendo de un total de 

8 habitaciones. 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en enero 
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de 2020 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 30% de las viviendas y habitaciones del edificio estaban alquiladas (2 

viviendas completas y 1 habitación), mientras que 6 habitaciones estaban en proceso de reforma y 

1 habitación se encontraba desocupada, ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos los gastos 

repercutibles) por los contratos de arrendamiento a dicha fecha a 636 euros. De estos contratos, los 

de vivienda completa son de renta antigua con duración indefinida al tener prórroga forzosa, mientras 

que el de habitación tiene un vencimiento en 1 año y se rige por el Código Civil. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Banco Pichincha, por el préstamo formalizado con fecha 17 de julio de 2019. 

 

La Sociedad tiene suscrita una póliza de seguro de comunidades con AXA para este edificio y los 

situados en la calle Daoiz 40, 42 y 46 esquina con la calle Sánchez Morate 27 de Getafe, con un 

importe asegurado de 1.950.400 euros. 

 

Edificio en la calle Daoiz, 40 (Getafe) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 5 de junio de 

2019. Se construyó en 1960 y está situado en Getafe 

(municipio a unos 12 km de Madrid capital), en la periferia 

de la ciudad, en una zona cercana al campus de la 

Universidad Carlos III. 

 

El inmueble, que no cuenta con división horizontal, tiene 

una superficie alquilable total aproximada de 500 m2 

según datos del informe de valoración de CBRE, y dispone 

de 8 viviendas distribuidas en planta baja (con 2 viviendas) 

y en 2 plantas superiores (3 viviendas por planta). De 

estas viviendas, 7 están destinadas al alquiler por 

habitaciones amuebladas a estudiantes (con derecho de uso de las zonas comunes de la vivienda), 

disponiendo de un total de 15 habitaciones. 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en 

diciembre de 2019 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 81% de las viviendas y habitaciones del edificio estaban alquiladas (1 

vivienda completa y 12 habitaciones), mientras que 3 habitaciones se encontraban desocupadas, 

ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) por los contratos de 

arrendamiento a dicha fecha a 6.100 euros. De estos contratos, el de vivienda completa es de renta 

antigua con duración indefinida al tener prórroga forzosa, mientras que los de habitación tienen un 

plazo de vencimiento medio de 0,4 años rigiéndose por el Código Civil. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 
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una hipoteca a favor de Banco Pichincha, por el préstamo formalizado con fecha 5 de junio de 2019.  

 

La Sociedad tiene suscrita una póliza de seguro de comunidades con AXA para este edificio y los 

situados en la calle Daoiz 38, 42 y 46 esquina con la calle Sánchez Morate 27 de Getafe, con un 

importe asegurado de 1.950.400 euros. 

 

Edificio en la calle Daoiz, 42 (Getafe) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 5 de junio de 

2019. Se construyó en 1960 y está situado en Getafe 

(municipio a unos 12 km de Madrid capital), en la periferia 

de la ciudad, en una zona cercana al campus de la 

Universidad Carlos III. 

 

El inmueble, que no cuenta con división horizontal, tiene una 

superficie alquilable total aproximada de 437 m2 según datos 

del informe de valoración de CBRE, y dispone de 6 viviendas 

distribuidas en planta baja y en 2 plantas superiores (2 

viviendas por planta). De estas viviendas, 2 están 

destinadas  al alquiler por habitaciones amuebladas a estudiantes (con derecho de uso de las zonas 

comunes de la vivienda), disponiendo de un total de 6 habitaciones. 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en enero 

de 2020 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 40% de las viviendas y habitaciones del edificio estaban alquiladas (4 

viviendas completas), mientras que 3 habitaciones estaban en proceso de reforma y 3 se 

encontraban desocupadas, ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) 

por los contratos de arrendamiento a dicha fecha a 942 euros. De los contratos de vivienda completa, 

2 son de renta antigua con duración indefinida al tener prórroga forzosa y los otros 2 tienen un plazo 

medio de vencimiento de 1,3 años rigiéndose por Ley 29/1994 de Arrendamientos Urbanos. 

Respecto a 2 de las viviendas alquiladas, la Sociedad a esa fecha tenía en marcha procedimientos 

judiciales de desahucio (1 por expiración del plazo del contrato de arrendamiento y 1 por 

incumplimiento contractual). 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Banco Pichincha, por el préstamo formalizado con fecha 5 de junio de 2019. 

 

La Sociedad tiene suscrita una póliza de seguro de comunidades con AXA para este edificio y los 

situados en la calle Daoiz 38, 40 y 46 esquina con la calle Sánchez Morate, 27 de Getafe, con un 

importe asegurado de 1.950.400 euros.  
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Viviendas en el edificio de la calle Daoiz, 46 esquina con la calle Sánchez Morate, 27 (Getafe) 

 

 El edificio fue construido en 1960 y está situado 

en Getafe (municipio a unos 12 km de Madrid 

capital), en la periferia de la ciudad, en una zona 

cercana al campus de la Universidad Carlos III. 

 

El inmueble, que cuenta con división horizontal, 

está conformado por dos bloques residenciales 

(uno con portal en la calle Daoiz 46 y otro con 

portal en la calle Sánchez Morate 27), y dispone 

de un total de 18 viviendas distribuidas en planta baja y en 2 plantas superiores (con 6 viviendas por 

planta). 

 

El 5 de junio de 2019, la Sociedad adquirió 15 viviendas del edificio y el 50% de las otras 3 viviendas 

que estaban en proindiviso. Posteriormente, el 25 de julio de 2019, la Sociedad también compró el 

50% que no poseía de una de las viviendas en proindiviso. La superficie alquilable total aproximada 

de los activos adquiridos es de 1.293 m2 según datos del informe de valoración de CBRE. De estas 

viviendas, 12 están destinadas al alquiler por habitaciones amuebladas a estudiantes (con derecho 

de uso de las zonas comunes de la vivienda), disponiendo de un total de 31 habitaciones. 

 

Tras la compra la Sociedad inició una reforma del edificio y algunas viviendas, finalizada en marzo 

de 2020 (ver apartado 2.14.1 de este Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 11% de las viviendas y habitaciones del edificio estaban alquiladas (4 

viviendas completas), mientras que 23 habitaciones estaban en proceso de reforma, 8 habitaciones 

desocupadas, y 2 viviendas en proindiviso, ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos los gastos 

repercutibles) por los contratos de arrendamiento a dicha fecha a 290 euros. Los 4 contratos de 

vivienda completa son de renta antigua con duración indefinida al tener prórroga forzosa. Respecto 

a las 2 viviendas en proindiviso, la Sociedad tiene en marcha un procedimiento judicial para la 

disolución del mismo. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Banco Pichincha, por el préstamo formalizado con fecha 5 de junio de 2019. 

 

La Sociedad tiene suscrita una póliza de seguro de comunidades con AXA para este edificio y los 

situados en la calle Daoiz 38, 40,  y 42 de Getafe, con un importe asegurado de 1.950.400 euros.   

 

Edificio en la calle Callejo, 2 (Madrid) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 29 de noviembre de 2018. Se construyó en 2007 y está 

situado en el distrito Puente de Vallecas de Madrid capital, barrio de San Diego, en la periferia de la 

ciudad en una zona residencial de nivel medio-bajo. 

 



 
Documento Informativo de Incorporación de Gavari Properties, SOCIMI, S.A.                Mayo 2020 

 

 

 

| 42 | 

 

 

El inmueble, que cuenta con división horizontal, 

tiene una superficie alquilable total aproximada de 

795 m2 según datos del informe de valoración de 

CBRE, y dispone de 12 viviendas distribuidas en 

planta baja y en 2 plantas superiores (con 4 

viviendas por planta), disponiendo cada vivienda de 

un trastero en planta sótano. 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 100% de las viviendas 

del edificio estaban alquiladas, ascendiendo la  renta 

bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de 

los contratos de arrendamiento a dicha fecha a 

6.696 euros. Los contratos tienen un plazo de vencimiento medio de 3,3 años rigiéndose por la Ley 

29/1994 de Arrendamientos Urbanos. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Novo Banco, por el préstamo formalizado con fecha 10 de diciembre de 

2018. 

 

La Sociedad tiene para este edificio suscrita una póliza de seguro de comunidades con AXA, con un 

importe asegurado de 651.200 euros. 

 

Edificio en la calle Marcelino Alvarez, 13 (Madrid) 

 

El edificio fue adquirido por la Sociedad el 27 de 

septiembre de 2019. Se construyó en 1920 (siendo 

reformado en 2005) y está situado en el distrito 

Ciudad Lineal de Madrid capital, barrio de Ventas, en 

la periferia de la ciudad en una zona residencial de 

nivel medio. 

 

El inmueble, que no cuenta con división horizontal, 

tiene una superficie alquilable total aproximada de 

604 m2 según datos del informe de valoración de 

CBRE, y dispone de 9 viviendas y 1 local distribuidos 

en planta baja (con 1 vivienda y 1 local) y en 2 plantas 

superiores (con 4 viviendas por planta).  

 

Tras la compra la Sociedad inició la reforma del edificio y algunas viviendas finalizada en diciembre 

de 2019, y en marzo de 2020 ha comenzado la reforma del local (ver apartado 2.14.1 de este 

Documento Informativo). 

 

A 31 de diciembre de 2019, el 70% del edificio estaba alquilado (7 viviendas), mientras que 2 

viviendas y el local estaban desocupados, ascendiendo la renta bruta mensual (incluidos los gastos 
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repercutibles) de los contratos de arrendamiento a dicha fecha a 3.007 euros. De estos contratos, 1 

es de renta antigua con duración indefinida al tener prórroga forzosa, y los restantes tienen un plazo 

de vencimiento medio de 1,2 años rigiéndose por la Ley 29/1994 de Arrendamientos Urbanos. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, el inmueble tiene constituida 

una hipoteca a favor de Kutxabank, por el préstamo formalizado con fecha 27 de septiembre de 

2019. 

 

La Sociedad tiene para este edificio suscrita una póliza de seguro de comunidades con AXA, con un 

importe asegurado de 518.400 euros. 

 

Viviendas en disperso en Madrid 

 

Mediante la ampliación de capital no dineraria autorizada por la Junta General Extraordinaria y 

Universal de accionistas celebrada el 11 de octubre de 2018 (ver apartado 2.4.1 del este Documento 

Informativo), la Sociedad adquirió la titularidad de 16 viviendas situadas en Madrid capital, en los 

distritos de Puente de Vallecas, Ciudad Lineal, y San Blas-Canillejas. Estas viviendas, que se 

relacionan a continuación, cuentan con una superficie alquilable total aproximada de 938 m2 según 

datos del informe de valoración de CBRE: 

 

 

A 31 de diciembre de 2019, las 16 viviendas estaban arrendadas (el 100% del total), ascendiendo la 

renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de los contratos de arrendamiento suscritos 

a dicha fecha a 10.390 euros. De estos contratos, 1 es de renta antigua con duración indefinida al 

tener prórroga forzosa, y los restantes tienen un plazo de vencimiento de 0,8 años rigiéndose por la 

Ley 29/1994 de Arrendamientos Urbanos. 

Dirección vivienda en Madrid Distrito  Barrio  

Calle Antonio Folgueras 5, planta 2, puerta derecha Puente de Vallecas Palomeras Bajas 

Calle Sierra de Carbonera 43, planta 4, puerta A Puente de Vallecas Palomeras Bajas 

Calle Venancio Martín 27, planta 5, puerta B Puente de Vallecas Numancia 

Calle López Grass 31, planta 5, puerta C Puente de Vallecas Numancia 

Calle Enrique Velasco 18, planta 2, puerta 1 Puente de Vallecas Numancia 

Calle Almonacid 19, planta 4, puerta C Puente de Vallecas Numancia 

Calle López Grass 29, planta 5, puerta C Puente de Vallecas     Numancia     

Calle Ascao 57, escalera derecha, planta 5, puerta izquierda Ciudad Lineal Pueblo Nuevo 

Calle Santurce 69, planta baja, puerta A Ciudad Lineal Pueblo Nuevo 

Calle Berastegui 8, planta 1, puerta izquierda Ciudad Lineal Pueblo Nuevo 

Calle Esteban Collantes 50, planta 4, puerta 3 Ciudad Lineal Pueblo Nuevo 

Calle José Arcones Gil 58, planta 5, puerta C Ciudad Lineal Pueblo Nuevo 

Calle Castillo de Simancas 12, planta 3, puerta 2 San Blas - Canillejas Simancas 

Calle Yecla 7, esc. dcha., planta 4, puerta 3 San Blas - Canillejas Simancas 

Calle Zaldivar 2, escalera derecha, planta 2, puerta 2 San Blas - Canillejas Simancas 

Calle San Herculano 5, planta 5, puerta B San Blas - Canillejas Canillejas 
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Tal y como se indica en el apartado 2.12.1 del presente Documento, las viviendas tienen constituida 

una hipoteca a favor de Unicaja, por el préstamo formalizado con fecha 28 de junio de 2019.  

 

La Sociedad tiene para cada una de las 16 viviendas suscrita una póliza de seguro de multirriesgo 

hogar con Caja de Seguros Reunidos Compañía de Seguros y Reaseguros, S.A. (Caser) con un 

importe asegurado por dichas pólizas de 840.339 euros. 

 

Por otra parte la Sociedad tiene suscrita una póliza seguro de responsabilidad profesional por su 

actividad con AXA con un importe asegurado de 500.000 euros. 

 

Política de amortización de los inmuebles. 

 

La amortización de las “Inversiones inmobiliarias” de la Sociedad se realiza de forma lineal, en 

función una vida útil estimada de 33 años para los inmuebles y de 10 años para el mobiliario. 

 

La Sociedad dota las oportunas correcciones por deterioro de sus inmuebles, cuando el valor de los 

activos es inferior al valor neto contable de los mismos. Para ello, la Sociedad determina con carácter 

periódico, el valor razonable de los inmuebles, tomando como valores de referencia las valoraciones 

realizadas por externos independientes de forma que, al cierre del ejercicio, el valor razonable refleja 

las condiciones de mercado de los activos a dicha fecha. 

 

La gestión de la Sociedad. 

 

Para el desarrollo de su objeto social, con fecha 20 de febrero de 2020 (sustituyendo a otro previo de 

13 de julio de 2018), la Sociedad suscribió con Gavari Assets Management, S.L. (la Gestora) un 

contrato de prestación de servicios que establece los términos y condiciones en virtud de los cuales 

la Sociedad designa a la Gestora como entidad encargada de la gestión y administración de la misma 

y de la totalidad de sus inmuebles. 

 

A continuación se describe de forma resumida el contenido del Contrato de Gestión.  

 

Descripción de los servicios. 

 

La Gestora prestará a la Sociedad, de acuerdo con la Política de Inversión (descrita en el apartado 

2.6.4 de este Documento) y dentro de los límites establecidos por la legislación aplicable, los Estatutos 

Sociales y el Contrato de Gestión, cuantos actos sean precisos para la mejor gestión de la Sociedad 

y su patrimonio, y en particular, a título meramente enunciativo, los siguientes servicios (los 

“Servicios”): 

 

(i) La dirección y administración de la Sociedad, las inversiones, las desinversiones, y los bienes 

inmuebles. 

(ii) La identificación y evaluación para la Sociedad de oportunidades y proyectos de inversión que 

cumplan con los requisitos previstos es la Política de Inversión. 
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(iii) La formalización de contratos de préstamo con o sin garantía hipotecaria o corporativa, con 

entidades financieras o con los accionistas de la Sociedad. 

(iv) La ejecución de los proyectos de inversión y desinversión de la Sociedad, negociando e 

implementando cualesquiera contratos relacionados con la materialización, titularidad y 

explotación de las mismas. 

(v) La ejecución de las operaciones propias de la liquidación de la Sociedad y distribución del haber 

resultante entre sus accionistas. 

(vi) Gestión de las relaciones de la Sociedad con los accionistas. 

(vii) Gestión de tesorería, servicios jurídicos, fiscales y contables en relación con la gestión de la 

Sociedad o apertura de cuentas bancarias. 

(viii) Control de gestión de riesgos y de cumplimiento de la normativa aplicable. 

(ix) Supervisión del cumplimiento por parte de la Sociedad de las obligaciones legales y formales 

que le correspondan. 

(x) Los servicios de apoyo que sean requeridos en el proceso de incorporación de la Sociedad al 

MAB y todos aquellos que sean necesarios una vez se haya producido dicha incorporación. 

(xi) Establecimiento de una política de seguros conveniente en relación con la Sociedad, las 

inversiones y los bienes inmuebles. 

(xii) Mantener a la Sociedad informada de todas sus actividades y proporcionarle cuanta información 

esta le requiera. 

(xiii) Llevar a cabo cuantas actuaciones puedan ser requeridas razonablemente por la Sociedad en 

relación con las actividades de la misma. 

(xiv) Contratación, gestión y supervisión de profesionales y agentes para llevar a cabo la correcta 

gestión de la Sociedad y los activos. 

 

Sin perjuicio de lo dispuesto en el párrafo anterior, siempre que no concurran los requisitos de la 

Política de Inversión, será necesario acuerdo expreso del Consejo de Administración de la Sociedad 

adoptado por mayoría de las tres cuartas partes de sus miembros, a propuesta del Comité Asesor del 

Consejo (descrito en el apartado 2.17.1 del presente Documento Informativo) adoptada con la misma 

mayoría, para la realización por la Gestora de las siguientes actuaciones: 

 

(i) La adquisición o enajenación de activos inmobiliarios. 

(ii) La suscripción de cualesquiera contratos financieros de crédito o préstamo. 

(iii) La constitución de cualesquiera garantías reales o personales otorgadas por la Sociedad o a 

favor de la Sociedad o relativas a sus activos. 

(iv) En general, la suscripción de cualesquiera contratos de carácter extraordinario entendiendo por 

tales aquellos que no puedan considerarse ordinarios respecto de los Servicios a desempeñar 

por la Sociedad. 
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Exclusividad. 

 

La Sociedad otorgará a la Gestora, o a las personas que esta designe, con carácter exclusivo, los 

poderes que resulten necesarios para el desempeño de las funciones y Servicios descritos en el 

Contrato de Gestión. 

 

Conflictos de Intereses. 

 

En virtud del Contrato de Gestión, la Gestora está obligada a abstenerse de incurrir en cualesquiera 

conflictos de interés y, en su caso, comunicar de forma inmediata al Comité Asesor del Consejo 

cualquier potencial conflicto de interés de que tuviera conocimiento, existente entre la Gestora y 

cualquiera de los accionistas de la Sociedad y/o la propia Sociedad. 

 

Equipo de gestión. 

 

Para el desarrollo de los Servicios objeto del Contrato de Gestión, la Gestora deberá asignar un equipo 

de personas debidamente cualificado y, en general, dedicar los recursos necesarios para cumplir con 

el estándar de diligencia de un ordinario empresario.   

 

Responsabilidad de la Gestora. 

 

La Gestora será responsable frente a la Sociedad de los daños y perjuicios causados a la misma en 

virtud de dolo o negligencia grave en el cumplimiento de sus obligaciones, bien por sí directamente, 

bien por sus administradores, directivos o empleados.  

 

Además, la Gestora será la última responsable de las tareas que en su caso se deleguen en terceros 

y será la encargada de la efectiva supervisión de su trabajo.  

 

Remuneración. 

 

Por la prestación de los Servicios, la Sociedad pagará a la Gestora los siguientes honorarios (más en 

su caso el IVA correspondiente). 

 

(i) Comisión de Gestión. 

 

La Gestora percibirá una Comisión de Gestión mensual consistente en una doceava parte del 0,85% 

de la última Valoración. Se completará esta Valoración con las nuevas Inversiones realizadas a través 

de la compra de nuevos activos y la rehabilitación o introducción de mejoras en los edificios o viviendas 

(CAPEX) hasta el momento del devengo de la Comisión de Gestión, que tendrá lugar el último día del 

mes en curso y será satisfecha por la Sociedad en los 5 primeros días hábiles del mes siguiente. 

 

A los efectos del cálculo de la Comisión de Gestión tendrán la consideración de: 

• Valoración, el valor de mercado de la totalidad de los bienes inmuebles, determinado en la última 

valoración disponible, que se efectuará al menos una vez al año en el último día del ejercicio, esto 
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es a 31 de diciembre, según los criterios establecidos por el Royal Institute of Chartered Surveyors 

(RICS) de julio de 2017 “Red Book”. De forma subsidiaria, en el caso de que no se haya efectuado 

valoración RICS de algún activo por haber sido adquirido a lo largo del ejercicio y hasta tener una 

valoración de final de ejercicio, se podrá tomar como referencia la tasación ECO empleada para la 

financiación de activos conforme a la Orden Ministerial ECO 805/2003, añadiendo, a su vez, a este 

cálculo cualquier inversión (CAPEX) que se haga sobre los activos para su mejora. En el caso de 

que un activo no haya sido valorado conforme a los criterios descritos anteriormente, el criterio de 

valoración será la suma del precio de la compra del activo añadiendo, en su caso, la inversión 

adicional de mejora (CAPEX) realizada sobre el activo. 

• Inversiones, los activos inmobiliarios adquiridos por la Sociedad para su arrendamiento, incluyendo 

cualesquiera gastos de las obras de reforma necesarias para destinarlos a dicho uso, las 

indemnizaciones que, en su caso, haya que abonar para la resolución anticipada de los contratos 

de arrendamiento vigentes al tiempo de la adquisición y cualesquiera costes legales que se deriven 

de estas operaciones. 

 

A efectos ilustrativos se incluyen a continuación dos ejemplos para el cálculo de la Comisión de 

Gestión, basado en las siguientes hipótesis: 

 

Ejemplo 1. 

 

• Valoración última disponible a 31 de diciembre por importe de 15 millones de unidades monetarias. 

• No se adquiere nuevos activos ni se realiza inversión en CAPEX desde el 31 de diciembre.  

 

La Comisión de Gestión mensual será de 10.625 unidades monetarias, resultado de aplicar una 

doceava parte de un 0,85% al importe de 15 millones de unidades monetarias correspondiente a la 

última Valoración disponible. 

 

Valoración 
31 diciembre 

Nuevo activo(*) CAPEX(*) 
Valoración a 

fecha devengo(**) 
% Comisión 

Gestión 
Comisión 

Gestión mensual 

15.000.000 - - 15.000.000 0,85% 10.625 

(*) Adquisición / inversión posterior a 31 diciembre; (**) Suma de la última Valoración disponible a 31 de diciembre y el importe del nuevo 

activo adquirido así como como del CAPEX invertido con posterioridad al 31 de diciembre 

 

Ejemplo 2. 

 

• Valoración última disponible a 31 de diciembre por importe de 15 millones de unidades monetarias. 

• Después del 31 de diciembre se adquiere un nuevo activo cuya tasación ECO asciende a 1,5 

millones de unidades monetarias y se invierte en CAPEX 500 mil unidades monetarias.  

 

La Comisión de Gestión mensual será de 12.042 unidades monetarias, resultado de aplicar una 

doceava parte de un 0,85% al importe de 17 millones de unidades monetarias, correspondiente a 

sumar al importe de la última Valoración disponible a 31 de diciembre (15 millones unidades 

monetaria) el importe de la adquisición e inversión en CAPEX realizada tras esa fecha (2 millones de 

unidades monetarias). 
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Valoración 
31 diciembre 

Nuevo activo(*) CAPEX(*) 
Valoración a 

fecha devengo(**) 
% Comisión 

Gestión 
Comisión 

Gestión mensual 

15.000.000 1.500.000 500.000 17.000.000 0,85% 12.042 

(*) Adquisición / inversión posterior a 31 diciembre; (**) Suma de la última Valoración disponible a 31 de diciembre y el importe del nuevo 

activo adquirido así como como del CAPEX invertido con posterioridad al 31 de diciembre 

 

(ii)  Comisión de Éxito. 

 

La Gestora percibirá de la Sociedad una Comisión de Éxito consistente en un importe equivalente al 

25% del EPRA NAV que exceda el EPRA NAV que genera una tasa interna de retorno (“TIR”) del 

ocho por ciento (8%). 

 

El EPRA NAV es el valor neto de los activos (“NAV”) de la Sociedad según las normas establecidas 

por la European Public Real Estate Association (“EPRA”). 

 

La TIR es la tasa efectiva anual de descuento que hace que el valor actual neto de todos los flujos de 

efectivo de una determinada inversión sea igual a cero. 

 

Para el cálculo de la TIR se considerará el patrimonio inicial de la Sociedad (EPRA NAV inicial), todos 

los flujos de efectivo (como los dividendos distribuidos, los incrementos y reducciones adicionales de 

capital) y el EPRA NAV de la Sociedad en el momento del cálculo de la Comisión de Éxito. 

 

La Comisión de Éxito se abonará en los siguientes supuestos: 

 

1. La enajenación de, al menos, el 85% de las Inversiones de la Sociedad. 

2. La venta de al menos, el 85% de las acciones de la Sociedad. 

 

Asimismo, la Gestora tendrá derecho a percibir la Comisión de Éxito en el caso de que la Estrategia 

de Puesta en Valor (tal y como de define en el apartado 2.7.1 del presente Documento Informativo) 

se prorrogue anualmente a partir del quinto aniversario de la primera ampliación de capital acordada 

el 13 de julio de 2018, o en caso de que los accionistas aprueben la conservación y gestión activa de 

toda o parte de la cartera de la Sociedad por un plazo superior al periodo de la Estrategia de Puesta 

en Valor. Esta Comisión de Éxito, en caso de que la Gestora lo requiera, deberá calcularse y abonarse 

anualmente y se descontará de la misma el importe agregado de las Comisiones de Éxito previamente 

satisfechas a la Gestora (sin que, en ningún caso, proceda la devolución por la Gestora de las 

cantidades previamente satisfechas como Comisión de Éxito). 

 

A efectos ilustrativos se incluye a continuación 2 ejemplos de cálculo de la Comisión de Éxito, basado 

en las siguientes hipótesis: 

 

• Un patrimonio inicial o EPRA NAV inicial igual a 100 unidades monetarias. 

• La no realización de ninguna ampliación o reducción de capital por parte de la Sociedad durante 

los próximos 5 años. 

• Unos dividendos anuales iguales a 3 unidades monetarias en el año 3, 4 unidades monetarias en 
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el año 4 y 5 unidades monetarias en el año 5. 

 

Ejemplo 1. 

 

Si en el año 5 el EPRA NAV fuera de 134 unidades monetarias, se generaría una TIR del 8,0%, por 

lo que la Comisión de Éxito para la Gestora sería de cero unidades monetarias. 

 

  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 

Unidades monetarias Jul. 2018 Jul. 2019 Jul. 2020 Jul. 2021 Jul. 2022 Jul. 2023 

EPRA NAV -100     134 

Dividendos  0 0 3 4 5 

Flujos de caja -100 0 0 3 4 139 

TIR 8,0%      

Comisión de Éxito 0      

 

Ejemplo 2. 

 

Si en el año 5 el EPRA NAV fuera superior a las 134 unidades monetarias mencionadas en el caso 

anterior, por ejemplo 150 unidades monetarias, se generaría una TIR del 10,3%. El exceso de EPRA 

NAV, sobre aquel que genera una TIR del 8%, ascendería a 16 unidades monetarias (150 unidades 

monetarias menos 134 unidades monetarias) por lo que la Comisión de Éxito para la Gestora sería 

de 4 unidades monetarias (25% por 16 unidades monetarias). 

 

  Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 

Unidades monetarias Jul. 2018 Jul. 2019 Jul. 2020 Jul. 2021 Jul. 2022 Jul. 2023 

EPRA NAV -100     150 

Dividendos  0 0 3 4 5 

Flujos de caja -100 0 0 3 4 155 

TIR 10,3%      

Exceso EPRA NAV TIR 8% 16      

Comisión de Éxito 4      

 

Además en el caso de resolución contractual, novación subjetiva o incumplimiento del deber de 

exclusividad por parte de la Sociedad, los honorarios de la Gestora se devengarán automáticamente 

y pasarán a ser exigibles.  

 

Gastos. 

 

Serán por cuenta de la Sociedad (i) los gastos operativos relacionados con la gestión y administración 

de la misma, incluidos gastos legales, de auditoría, de valoración, las remuneraciones, sueldos y 

salarios de sus empleados, de consultoría externa, de edición, impresión o difusión de informes o 

folletos, cualesquiera otros asociados con las inversiones y desinversiones, las primas de los seguros 

que sean precisas para cubrir la responsabilidad contractual y extracontractual de la Sociedad, sus 

empleados, intermediarios y profesionales contratados, (ii) los gastos asociados a la gestión de los 

activos de la Sociedad, por ejemplo, la retribución de property manager, serán de cuenta de la 



 
Documento Informativo de Incorporación de Gavari Properties, SOCIMI, S.A.                Mayo 2020 

 

 

 

| 50 | 

 

 

Sociedad quedando liberada, a estos efectos, la Gestora, de asumir cualquier pago consecuencia 

directa de la gestión de dichos activos, y (iii) los costes ocasionados en relación con inversiones 

analizadas que no se lleguen a materializar. 

 

Por otra parte, correrán por cuenta de la Gestora los gastos operativos, las remuneraciones, sueldos 

y salarios de sus empleados y consultores externos, así como cualquier otro gasto de tipo 

administrativo u operativo en que pueda incurrir la Gestora, siempre que no guarden relación con 

gastos de gestión para la Sociedad. 

 

Duración. 

 

El Contrato de Gestión permanecerá en vigor por un periodo inicial de 5 años desde la fecha de sus 

efectos el 13 de julio de 2018, es decir, hasta el 13 de julio de 2023, pudiendo prorrogarse 

automáticamente por periodos anuales, salvo denuncia de cualquiera de las partes con, al menos, 6 

meses de antelación a la terminación de la duración inicial o de cualquiera de sus prorrogas. 

 

Resolución anticipada. 

 

Las partes han acordado que el Contrato de Gestión se pueda resolver anticipadamente en los 

siguientes supuestos: 

 

(i) Resolución a instancia de la Sociedad. 

 

La Sociedad podrá resolver el Contrato de Gestión y sustituir a la Gestora en caso de (los “Supuestos 

de Resolución”): 

• Incumplimiento sustancial y reiterado de la Gestora de sus obligaciones derivadas del 

Contrato de Gestión. 

• Dolo, negligencia grave o conducta fraudulenta de la Gestora en el ejercicio de sus funciones 

o que produzca un perjuicio grave a la Sociedad o a cualquiera de los accionistas en su 

condición de tales. 

 

La concurrencia del Supuesto de Resolución deberá ser acordada por la Junta General de la Sociedad 

adoptado con el voto favorable de, al menos, tres cuartas partes del Consejo de Administración de la 

Sociedad, restando el voto de D. Juan Merino de Cabo, accionista y Presidente del Consejo de 

Administración de la Sociedad así como accionista mayoritario y Administrador Único de la Gestora. 

 

En el caso de resolución del Contrato de Gestión por concurrencia de cualquiera de los Supuestos de 

Resolución, la Gestora no tendrá derecho a percibir la Comisión de Gestión a partir de la fecha del 

acuerdo de la Junta General estimando la concurrencia de aquella. 

 

(ii) Resolución a instancia de la Gestora. 

 

En caso de que la Gestora desee resolver el Contrato de Gestión, deberá ponerlo en conocimiento 

del Comité Asesor y del Consejo de Administración de inmediato, incluyendo en la notificación, al 
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menos, tres candidatos para sustituirle en sus funciones. 

 

La elección de la nueva Gestora (i) corresponderá al Consejo de Administración por acuerdo favorable 

de, al menos, las tres cuartas partes de sus miembros, que tendrán en cuenta la recomendación del 

Comité Asesor al efecto y sin perjuicio de que pueda ser elegida una persona no propuesta, y (ii) 

deberá hacerse en el plazo máximo de 1 mes desde la notificación de la Gestora, prorrogable por 1 

mes, siempre que concurra justa causa apreciada por tres cuartas partes de los miembros del Consejo 

de Administración.   

2.6.2. Eventual coste de puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario.  

 

Cuando una vivienda o habitación en arrendamiento queda vacante, la Sociedad incurre en la 

siguiente tipología de costes principalmente: 

 

(i) Tiempo de comercialización de 1 a 3 meses hasta que se suscribe un nuevo contrato de 

arrendamiento.  

 

(ii) Coste de comercialización en el caso de las habitaciones destinadas al arrendamiento a 

estudiantes, que asciende al 4% del importe del contrato si el nuevo arrendatario proviene de 

alguna de las plataformas online especializadas con las que trabaja la Sociedad. 

 

(iii) Coste por el servicio de check in o check out en las habitaciones destinadas al arrendamiento a 

estudiantes que asciende a 50 euros (IVA incluido) en cada caso. 

 

(iv) Trabajos de mantenimiento, según la necesidad en cada caso, con el fin de adecuar el inmueble 

para su nueva comercialización. Por lo general en inmuebles que han sido reformados tras su 

adquisición por la Sociedad estos trabajos serán de una cantidad limitada y no requerirán un 

volumen de inversión relevante, habitualmente entre una y dos mensualidades (de 500 a 1.500 

euros aproximadamente) para una eventual actualización y reparación de pequeñas averías o 

desperfectos que el anterior inquilino pudiera haber ocasionado por mero uso o paso del tiempo. 

En aquellos inmuebles que no hubieran sido reformados previamente, la Sociedad podrá incurrir 

en una inversión de mayor importe en función del estado en que se encuentren cuando queden 

vacíos. No obstante si un inmueble se devolviese con desperfectos relevantes, se le reclamaría 

al inquilino saliente el coste de adecuar la vivienda a las condiciones originales excepto por lo 

que resulte del desgaste ordinario.  

2.6.3. Información fiscal.  

 

Con fecha 3 de julio de 2018, el socio único de GAVARI en ese momento, ejerciendo las competencias 

de la Junta General de accionistas de la Sociedad, acordó optar por el acogimiento de la misma al 

régimen especial de SOCIMI establecido en la Ley de SOCIMI. 

 

Además, el mismo 3 de julio de 2018 se llevó a cabo la presentación ante la AEAT de la solicitud para 

la aplicación del régimen de SOCIMI (que se adjunta como Anexo II al presente Documento 

Informativo), determinándose así la aplicación del mismo desde el 1 de enero de 2018. 
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El presente apartado contiene una descripción general del régimen fiscal aplicable en España a la 

SOCIMI, así como las implicaciones que, desde un punto de vista de la fiscalidad española, se 

derivarían para los inversores residentes y no residentes en España, tanto personas físicas como 

jurídicas, en cuanto a la adquisición, titularidad y, en su caso, posible transmisión de las acciones de 

la Sociedad. Esta descripción se basa en la normativa fiscal, así como en los criterios administrativos 

en vigor a la fecha del presente Documento Informativo, los cuales son susceptibles de sufrir 

modificaciones con posterioridad a la fecha de publicación de este Documento Informativo, incluso 

con carácter retroactivo. 

 

Esta información no es un análisis ni asesoramiento fiscal. No pretende tampoco ser una descripción 

comprensiva de todas las consideraciones de orden tributario que pudieran ser relevantes en cuanto 

a una decisión de adquisición de las acciones de la Sociedad, ni abarcar las consecuencias fiscales 

aplicables a todas las categorías de inversores, algunos de los cuales pueden estar sujetos a normas 

especiales. 

 

Por ello, se recomienda que los inversores interesados en la adquisición de las acciones de la 

Sociedad consulten con sus abogados o asesores fiscales, quienes les podrán prestar un 

asesoramiento personalizado, teniendo en cuenta sus circunstancias particulares, y prestando 

atención a las modificaciones que pudieran producirse, tanto en la legislación vigente a la fecha de 

este Documento Informativo como en los criterios interpretativos de la administración tributaria. 

 

2.6.3.1  Los requisitos legales para aplicar al régimen especial de SOCIMI. 

 

En relación con el Impuesto sobre Sociedades (“IS”), la SOCIMI está sujeta a un régimen especial. 

De acuerdo con la Ley de SOCIMI, los requisitos que deben cumplirse para que una sociedad pueda 

beneficiarse del régimen especial son los siguientes: 

 

(i) Objeto social. 

 

El objeto social de las SOCIMI debe ser: 

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

arrendamiento; 

b) la tenencia de participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades 

análogas no residentes en territorio español; 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 SOCIMI; y  

c) la tenencia de acciones o participaciones de Instituciones de Inversión Colectiva 

Inmobiliaria. 
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Las entidades no residentes en territorio español a las que se refiere este apartado deben ser 

residentes en países o territorios con los que exista un efectivo intercambio de información 

tributaria con España, en los términos previstos en la normativa tributaria española. 

 

Junto a la actividad derivada del objeto social principal, las SOCIMI podrán desarrollar otras 

actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas que en su conjunto sus rentas 

representen menos del 20 por ciento de las rentas de la Sociedad en cada período impositivo. 

 

(ii) Forma jurídica. 

 

a) La SOCIMI, generalmente, debe revestir la forma social “Sociedad Anónima”. 

b) Las acciones de la SOCIMI deberán ser nominativas. 

c) El capital social deberá ascender, al menos, a 5 millones de euros y la reserva legal de 

la SOCIMI no podrá exceder del 20% del capital social sin que los estatutos puedan 

establecer ninguna otra reserva de carácter indisponible. 

d) La SOCIMI debe estar admitida a negociación en un mercado regulado o en un sistema 

multilateral de negociación en España o en el de cualquier otro Estado miembro de la 

Unión Europea o del Espacio Económico Europeo, o bien en un mercado regulado de 

cualquier país o territorio con el que España disponga de un efectivo intercambio de 

información tributaria. 

 

(iii) Requisitos de inversión y rentas. 

 

1.  Composición del activo. 

 

La SOCIMI deberá invertir al menos el 80% de su activo en los siguientes activos/elementos 

patrimoniales (los “Activos Cualificados”): 

a) bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento, entendiéndose por 

bienes inmuebles de naturaleza urbana aquellos que radican sobre suelo urbano 

calificado conforme a la legislación urbanística española. 

b) terrenos para la promoción de bienes inmuebles que vayan a destinarse a dicha finalidad 

siempre que la promoción se inicie dentro de los tres años siguientes a su adquisición; 

o 

c) participaciones en el capital en otras entidades análogas a la SOCIMI o en el de otras 

entidades 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 obligatoria, legal 

o estatutaria, de distribución de beneficios; o 

d) 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. 
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A estos efectos no se computarán como Activos Cualificados, en su caso, el dinero o derechos 

de crédito, aun cuando estén relacionados con la actividad arrendataria. 

 

No obstante, según la interpretación administrativa, el valor del activo se determinará según la 

media de los balances individuales o, en su caso, consolidados trimestrales del ejercicio, en 

función de los valores brutos de los elementos patrimoniales incluidos en el activo. Por tanto, 

no se incluyen disminuciones de valor como consecuencia de amortizaciones o, en su caso, 

deterioros, pudiendo la sociedad al momento de calcular dicho valor, sustituir el valor contable 

por el de mercado de los elementos integrantes de tales balances. Este valor se aplicaría en 

todos los balances del ejercicio. 

 

2.  Composición de rentas. 

 

Al menos el 80% de las rentas de cada ejercicio deberá proceder: 

a) del arrendamiento de los bienes inmuebles afectos al cumplimiento de su objeto social 

principal con personas o entidades respecto de las cuales no se produzca alguna de las 

circunstancias establecidas en el artículo 42 del Código de Comercio, con independencia 

de la residencia, y /o 

b) de los beneficios derivados de acciones o participaciones afectas al cumplimiento de su 

objeto social principal. 

 

A efectos del cómputo del mencionado requisito, según la interpretación administrativa, la renta 

derivada del arrendamiento de bienes inmuebles estará integrada, en relación con cada 

inmueble, por el ingreso íntegro obtenido minorado en los gastos directamente relacionados 

con la obtención de dicho ingreso y en la parte de los gastos generales que correspondan 

proporcionalmente al citado ingreso. 

 

3.  Periodo mínimo de inversión. 

 

Los bienes inmuebles deberán permanecer arrendados durante un periodo mínimo de 3 años. 

El plazo se computará (i) en el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la 

sociedad antes del momento de acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer 

período impositivo en que se aplique el régimen SOCIMI, siempre que a dicha fecha el bien se 

encontrase arrendado u ofrecido en arrendamiento, y (ii) en el resto de los casos, desde la 

fecha en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez. 

 

Las acciones o participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras entidades que 

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

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

de beneficios, deberán mantenerse en el activo de la sociedad al menos durante tres años 

desde su adquisición o, en su caso, desde el inicio del primer período impositivo en que se 

aplique el régimen fiscal especial establecido en esta Ley. 



 
Documento Informativo de Incorporación de Gavari Properties, SOCIMI, S.A.                Mayo 2020 

 

 

 

| 55 | 

 

 

 

El incumplimiento de este período mínimo de tenencia determinará: 

a) en el caso de los bienes inmuebles, la tributación de todas las rentas generadas por los 

mismos en todos los períodos impositivos en los que hubiera resultado de aplicación el 

régimen fiscal especial de SOCIMI, de acuerdo con el régimen general y al tipo general 

de gravamen del IS; y 

b) en el caso de acciones o participaciones en el capital de otras SOCIMI o en el de otras 

entidades residentes o no residentes incluidas en su objeto social principal, la tributación 

de aquella parte de las rentas generadas con ocasión de la transmisión de acuerdo con 

el régimen general y el tipo general de gravamen del IS. 

 

(iv) Distribución de beneficios. 

 

1.  Porcentajes de preceptiva distribución de beneficios bajo el régimen de SOCIMI. 

 

Los porcentajes legales de distribución de los beneficios obtenidos por la SOCIMI, una vez 

cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, serán los siguientes: 

a) El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones en beneficios de 

otras SOCIMI u otras entidades análogas residentes o no en territorio español. 

b) Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisión de inmuebles y acciones 

o participaciones en otras SOCIMI u otras entidades, que se hayan llevado a cabo 

respetando el plazo mínimo de mantenimiento de la inversión. 

El resto de estos beneficios deberá reinvertirse en otros inmuebles o participaciones 

afectos al cumplimiento del objeto social de la SOCIMI, en el plazo de los tres años 

posteriores a la fecha de transmisión. En su defecto, dichos beneficios deberán 

distribuirse en su totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan 

del ejercicio en que finaliza el plazo de reinversión. 

Si los elementos objeto de reinversión se transmiten antes del plazo mínimo de 

mantenimiento de la inversión, deberá distribuirse el 100% de los beneficios obtenidos 

conjuntamente con el eventual beneficio que proceda del ejercicio en que se han 

transmitido los inmuebles en cuestión. 

La obligación de distribución no alcanza, en su caso, a la parte de estos beneficios 

imputables a ejercicios en los que la sociedad no tributaba por el régimen fiscal especial 

establecido en la Ley de SOCIMI. 

c) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos por la SOCIMI. 

 

2.  Requisitos de la distribución. 

 

El reparto del dividendo deberá acordarse dentro de los seis meses posteriores a la conclusión 

de cada ejercicio y abonarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribución. 
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2.6.3.2   La Fiscalidad de la SOCIMI 

 

(i) Tributación directa. 

 

La SOCIMI tributa con carácter general a un tipo de gravamen del 0%, sin que pueda 

compensar bases imponibles negativas o aplicar el régimen de deducciones y bonificaciones 

establecidas en los Capítulos II, III y IV del Título VI de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, 

del Impuesto sobre Sociedades (la “LIS”). 

 

No obstante, el incumplimiento del requisito de permanencia en el caso de Activos Cualificados 

supone la obligación de tributar por todas las rentas generadas por tales inmuebles en todos 

los períodos impositivos en los que hubiera resultado de aplicación el régimen fiscal especial 

de acuerdo con el régimen general y el tipo general del IS (actualmente del 25%). Esta misma 

regularización procedería en caso de que la SOCIMI, cualquiera que fuese su causa, pase a 

tributar por otro régimen distinto en el IS antes de que se cumpla el referido plazo de tres años. 

 

Asimismo, la parte de la renta derivada de la transmisión de inmuebles poseídos con 

anterioridad a la aplicación de este régimen, que sea imputable a períodos impositivos 

anteriores a la aplicación del régimen SOCIMI, se gravará aplicando el tipo de gravamen y el 

régimen tributario anterior a la aplicación de este régimen fiscal especial. Este mismo criterio 

se aplicará a las rentas procedentes de la transmisión de las participaciones en otras 

sociedades, así como al resto de elementos del activo. 

 

La SOCIMI estará sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe íntegro de los 

dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los accionistas cuya participación en 

el capital social de la entidad sea igual o superior al 5% (los “Accionistas Cualificados”), 

cuando dichos dividendos, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%. Este 

gravamen especial tiene la consideración de cuota del IS y se devengará, en su caso, el día 

del acuerdo de distribución de beneficios por la Junta General de Accionistas u órgano 

equivalente, y deberá ser objeto de autoliquidación e ingreso por la SOCIMI en el plazo de 2 

meses desde la fecha de devengo. 

 

De acuerdo con la interpretación administrativa, para determinar si la tributación del dividendo 

es inferior al 10%, deberá tenerse en cuenta la tributación efectiva del dividendo aisladamente 

considerado, teniendo en cuenta los gastos directamente asociados a dicho dividendo, como 

pudieran ser los correspondientes a la gestión de la participación o los gastos financieros 

derivados de su adquisición y sin tener en cuenta otro tipo de rentas que pudieran alterar dicha 

tributación, como pudiera resultar, por ejemplo, la compensación de bases imponibles 

negativas en sede del socio. Tratándose de socios no residentes en España, debe tomarse en 

consideración tanto el tipo de retención en fuente que, en su caso, grave tales dividendos con 

ocasión de su distribución en España, como el tipo impositivo al que esté sometido el socio no 

residente en su país de residencia, minorado, en su caso, en las deducciones o exenciones 
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para eliminar la doble imposición internacional que les pudieran resultar de aplicación como 

consecuencia de la percepción de los mencionados dividendos.  

 

El gravamen especial no resulta de aplicación cuando los dividendos o participaciones en 

beneficios sean percibidos por una SOCIMI o por entidades no residentes en territorio español 

que tengan el mismo objeto social que las SOCIMI y que estén sometidas a un régimen similar 

en cuanto a la política obligatoria de distribución de beneficios, respecto de aquellos socios que 

posean una participación igual o superior al 5% en el capital social de aquellas y tributen por 

dichos dividendos o participaciones en beneficios, al menos, a un tipo de gravamen del 10%. 

 

Los estatutos de la Sociedad, en su artículo 37, prevén que en aquellos casos en los que la 

distribución de un dividendo a los Accionistas Cualificados ocasione la obligación para la misma 

de satisfacer el gravamen especial, el Consejo de Administración de la Sociedad podrá exigir 

a los accionistas que hayan ocasionado el devengo de tal gravamen especial que indemnicen 

a la Sociedad reintegrando a la misma un importe equivalente al 19% sobre los dividendos 

percibidos. En el supuesto que el integro percibido por la Sociedad como consecuencia de la 

indemnización tribute en el IS al tipo de gravamen general, el importe de la indemnización se 

incrementará en la medida necesaria para absorber dicho coste impositivo (i.e. elevación al 

íntegro). 

 

El régimen fiscal especial de SOCIMI es incompatible con la aplicación de cualquiera de los 

regímenes especiales previstos en el Título VII de la LIS, excepto el de las fusiones, escisiones, 

aportaciones de activos, canje de valores y cambio de domicilio social de una Sociedad 

Europea o una Sociedad Cooperativa Europea de un Estado miembro a otro de la Unión 

Europea, el de transparencia fiscal internacional y el de determinados contratos de 

arrendamiento financiero. 

 

Existen reglas especiales para sociedades que opten por la aplicación del régimen fiscal 

especial de la SOCIMI y que estuviesen tributando bajo otro régimen y también existen 

disposiciones específicas para la SOCIMI que pase a tributar bajo otro régimen del IS. 

 

Las causas por las que la Sociedad podría perder el régimen especial de SOCIMI, y las 

consecuencias legales de una eventual pérdida del mismo, se recogen en el apartado 2.23 de 

este Documento Informativo. 

 

(ii) Ciertos aspectos de su tributación indirecta. 

 

Las operaciones de constitución y aumento de capital de la SOCIMI están sujetas pero exentas 

de la modalidad de operaciones societarias del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y 

Actos Jurídicos Documentados (“ITPAJD”). 

 

Existe una bonificación del 95% de la cuota del ITPAJD en las adquisiciones de viviendas 

destinadas al arrendamiento por la SOCIMI o terrenos para la promoción de viviendas 
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destinadas al arrendamiento. En ambos casos, debe cumplirse el requisito de mantenimiento 

de la inversión antes indicado. 

 

(iii) La Fiscalidad de los inversores en acciones de la SOCIMI. 

 

1. Imposición directa sobre los rendimientos generados por la tenencia de las acciones de la 

SOCIMI. 

 

a) Inversor sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas (“IRPF”). 

 

Los dividendos, primas de asistencia a juntas y participaciones en los fondos propios de 

cualquier tipo de entidad, entre otros, tendrán la consideración de rendimientos íntegros del 

capital mobiliario. 

 

Para el cálculo del rendimiento neto, el inversor podrá deducir los gastos de administración y 

depósito, siempre que no supongan contraprestación a una gestión discrecional e 

individualizada de carteras de inversión. El rendimiento neto se integra en la base imponible 

del ahorro en el ejercicio en que sea exigible, aplicándose los tipos impositivos vigentes en 

cada momento. Los tipos del ahorro actualmente aplicables son del 19% (hasta 6.000 euros), 

21% (desde 6.000,01 euros) y 23% (a partir de 50.000,01 euros). 

 

Finalmente, los rendimientos están sujetos a una retención a cuenta del IRPF del inversor, al 

tipo vigente en cada momento (actualmente el 19%), que será deducible de la cuota líquida del 

IRPF según las normas generales. 

 

b) Inversor sujeto pasivo del IS o del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (“IRNR”) 

que actúa a través de un establecimiento permanente en España (“EP”). 

 

Los sujetos pasivos del IS y del IRNR que actúan a través de un EP integrarán en su base 

imponible el importe íntegro de los dividendos o participaciones en beneficios derivados de la 

titularidad de las acciones de la SOCIMI, así como los gastos inherentes a la participación. 

Estas rentas se integran en la base del IS y del IRNR en la forma prevista en la LIS o LIRNR y 

están sujetas al tipo que corresponda según la naturaleza del contribuyente. El tipo general de 

gravamen general es actualmente del 25%. 

 

Los dividendos distribuidos con cargo a beneficios o reservas respecto de los que se haya 

aplicado el régimen fiscal especial SOCIMI no gozarán de la exención por doble imposición 

establecida en el artículo 21 de la LIS ni de las deducciones para evitar la doble imposición 

prevista en la LIS. 

 

Finalmente, cabe señalar que los dividendos anteriormente referidos están sujetos a una 

obligación de retención a cuenta del IS o IRNR del inversor al tipo de retención vigente en cada 

momento (actualmente del 19%), con alguna excepción (por ejemplo, si el accionista de la 
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SOCIMI es otra SOCIMI residente en España). Esta retención es deducible de la cuota íntegra 

del IS (o del IRNR, en su caso) según las normas generales. 

 

c) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP. 

 

Con carácter general, los dividendos y demás participaciones en beneficios obtenidos por 

contribuyentes del IRNR sin EP están sometidos a tributación por dicho impuesto al tipo de 

gravamen vigente en cada momento y sobre el importe íntegro percibido (actualmente del 

19%).  

 

Los dividendos anteriormente referidos están sujetos a una retención a cuenta del IRNR. No 

existirá retención por aquellas entidades cuyo objeto social principal sea análogo al de la 

SOCIMI y estén sometidas al mismo régimen en cuanto a política de distribución de beneficios 

e inversión (ver artículo 9.4 de la Ley de SOCIMI por remisión al 9.3 y al 2.1.b) de la misma). 

 

Adicionalmente, los inversores podrán en su caso tener derecho a las exenciones o tipos 

reducidos previstos en un Convenio para evitar la Doble Imposición (“CDI”) suscrito por España 

con el país de residencia del inversor. 

 

Cuando de acuerdo con la residencia fiscal del perceptor resulte aplicable un CDI suscrito por 

el Reino de España o una exención interna, se aplicará el tipo de gravamen reducido previsto 

en el CDI para este tipo de rentas o la exención, previa acreditación de la residencia fiscal del 

accionista en la forma establecida en la normativa en vigor. La Orden del Ministerio de 

Economía y Hacienda de 13 de abril de 2000, regula el procedimiento especial que debe 

cumplirse para hacer efectivas las retenciones a inversores, al tipo que corresponda en cada 

caso, o para excluir la retención, cuando en el procedimiento de pago intervengan entidades 

financieras domiciliadas, residentes o representadas en España que sean depositarias o 

gestionen el cobro de las rentas de dichos valores. 

 

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir el dividendo, se practicará una 

retención sobre su importe íntegro al tipo del 19% y transferirá el importe líquido a las entidades 

depositarias. Las entidades depositarias que, a su vez, acrediten en la forma establecida en la 

Orden el derecho a la aplicación de tipos reducidos o a la exclusión de retenciones de sus 

clientes (para lo cual estos habrán de aportar a la entidad depositaria, antes del día 10 del mes 

siguiente a aquel en el que se distribuya el dividendo, un certificado de residencia fiscal 

expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su país de residencia en el que, si fuera el 

caso, deberá constar expresamente que el inversor es residente en el sentido definido en el 

CDI que resulte aplicable; o, en aquellos supuestos en los que se aplique un límite de 

imposición fijado en un CDI desarrollado mediante una Orden en la que se establezca la 

utilización de un formulario específico, este formulario) recibirán puntualmente el importe 

retenido en exceso. El certificado de residencia tiene generalmente, a estos efectos, una 

validez de un año desde la fecha de su emisión y si hace referencia a un período impositivo, 

sólo tiene validez durante dicho período. 
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Si la retención practicada excediera del tipo aplicable al inversor correspondiente, porque éste 

no hubiera podido acreditar su residencia a efectos fiscales dentro del plazo establecido al 

efecto o porque en el procedimiento de pago no intervinieran entidades financieras 

domiciliadas, residentes o representadas en España que sean depositarias o gestionen el cobro 

de las rentas de dichos valores, el inversor podrá solicitar de la Hacienda Pública la devolución 

del importe retenido en exceso con sujeción al procedimiento y al modelo de declaración 

previstos en la Orden EHA/3316/2010, de 17 de diciembre de 2010. 

 

En todo caso, practicada la retención a cuenta del IRNR o reconocida la procedencia de la 

exención, los inversores no residentes no estarán obligados a presentar declaración en España 

por el IRNR. 

 

Se aconseja a los inversores que consulten con sus abogados o asesores fiscales sobre el 

procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar cualquier devolución a la Hacienda 

Pública española a la que puedan tener derecho. 

 

2.  Imposición directa sobre las rentas generadas por la trasmisión de acciones de la SOCIMI. 

 

a) Inversor sujeto pasivo del IRPF. 

 

En relación con las rentas obtenidas en la transmisión de la participación en el capital de la 

SOCIMI, la ganancia o pérdida patrimonial se determinará como la diferencia entre su valor de 

adquisición, más los gastos y tributos inherentes a la adquisición, y el valor de transmisión, 

determinado por su cotización en la fecha de transmisión o por el valor pactado cuando sea 

superior a la cotización, al que se deducirán los gastos y tributos satisfechos por el transmitente 

(ver artículo 37.1.a) de la LIRPF). 

 

Se establece la inclusión de todas las ganancias o pérdidas en la base del ahorro, 

independientemente de su periodo de generación. A la base imponible del ahorro se le aplican 

los tipos impositivos vigentes en cada momento, que actualmente son del 19% (hasta 6.000 

euros), 21% (desde 6.000,01 euros) y 23% (a partir de 50.000,01 euros). 

 

Cuando existan valores homogéneos, a efectos de determinar el valor de adquisición y la 

alteración patrimonial a efectos del IRPF, se considerará que los transmitidos son aquellos que 

se adquirieron en primer lugar.  

 

Existen reglas aplicables a la integración de las pérdidas en caso de que el contribuyente 

hubiera adquirido valores homogéneos en determinados plazos. En particular, las pérdidas 

derivadas de transmisiones de las acciones de la Sociedad no se computarán con carácter 

general como pérdidas patrimoniales cuando se hayan adquirido valores homogéneos dentro 

de los dos meses anteriores o posteriores a la fecha de la transmisión que originó la citada 

pérdida. En estos casos, las pérdidas patrimoniales se integrarán a medida que se transmitan 

los valores que aún permanezcan en el patrimonio del contribuyente. 
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Las ganancias patrimoniales derivadas de la transmisión de las acciones de la SOCIMI no están 

sometidas a retención a cuenta del IRPF. 

 

b) Inversor sujeto pasivo del IS y sin IRNR que actúa a través de un EP. 

 

El beneficio o la pérdida derivada de la transmisión de las acciones en la SOCIMI se integrará 

en la base imponible del IS o IRNR en la forma prevista en la LIS o LIRNR, respectivamente, 

tributando al tipo de gravamen general (25%, con algunas excepciones). 

 

Respecto de las rentas obtenidas en la transmisión o reembolso de la participación en el capital 

de la SOCIMI que se correspondan con reservas procedentes de beneficios respecto de los 

que haya sido de aplicación el régimen fiscal especial de SOCIMI, al inversor no le será de 

aplicación la exención por doble imposición (artículo 21 de la LIS) ni las deducciones para evitar 

la doble imposición. 

 

Finalmente, la renta derivada de la transmisión de las acciones de la SOCIMI no está sujeta a 

retención a cuenta del IS o del IRNR. 

 

c) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP. 

 

El tratamiento fiscal contenido en este punto es también aplicable a los inversores personas 

físicas contribuyentes del IRPF a los que les sea de aplicación el régimen fiscal especial para 

trabajadores desplazados a territorio español (artículo 93 de la LIRPF). 

 

Como norma general, las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no residentes en 

España que no actúen a través de un EP están sometidas a tributación por el IRNR, 

cuantificándose de conformidad con lo establecido en la LIRNR y tributando separadamente 

cada transmisión al tipo aplicable en cada momento (actualmente del 19%).  

 

En relación con las rentas obtenidas en la transmisión de la participación en el capital de la 

SOCIMI, no les será de aplicación la exención prevista con carácter general para rentas 

derivadas de las transmisiones de valores realizadas en alguno de los mercados secundarios 

oficiales de valores españoles. Téngase en cuenta que el Mercado Alternativo Bursátil carece 

de la condición de mercado secundario oficial. 

 

Las ganancias patrimoniales puestas de manifiesto con ocasión de la transmisión de las 

acciones de las SOCIMI no están sujetas a retención a cuenta del IRNR. 

 

El régimen fiscal anteriormente previsto será de aplicación siempre que no sea aplicable una 

exención o un tipo reducido previsto en virtud de un CDI suscrito por España con el país de 

residencia del inversor. 
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De resultar aplicable una exención, ya sea en virtud de la ley española o de un CDI, el inversor 

habrá de acreditar su derecho mediante la aportación de un certificado de residencia fiscal 

expedido por la autoridad fiscal correspondiente de su país de residencia (en el que, si fuera el 

caso, deberá constar expresamente que el inversor es residente en dicho país en el sentido 

definido en el CDI que resulte aplicable) o del formulario previsto en la Orden que desarrolle el 

CDI que resulte aplicable. 

 

El certificado de residencia tiene generalmente, a estos efectos, una validez de un año desde 

la fecha de su emisión. 

 

3.  Impuesto sobre el Patrimonio (“IP”). 

 

A continuación se exponen los aspectos más relevantes del régimen del IP únicamente desde 

la perspectiva de la normativa común estatal, siendo por tanto recomendable que los 

potenciales inversores en acciones de la Sociedad consulten a este respecto con sus abogados 

y/o asesores fiscales, con especial atención a las novedades aplicables y, en su caso, a la 

legislación vigente específica de la Comunidad Autónoma que corresponda en función de su 

residencia fiscal. 

 

Según lo dispuesto en el artículo 3 del Real Decreto-ley 18/2019, de 27 de diciembre, por el 

que se adoptan determinadas medidas en materia tributaria (“RDL 18/2019”), con efectos 

desde 1 de enero de 2021, está previsto que la cuota de este impuesto quede bonificada al 

100%, no existiendo obligación de autoliquidar ni de presentar declaración alguna salvo que el 

legislador retrase de nuevo la aplicación de la mencionada bonificación (lo que no puede 

descartarse). 

 

a) Inversor sujeto pasivo del IRPF. 

 

Los accionistas personas físicas residentes en territorio español están sometidos al IP por la 

totalidad del patrimonio neto de que sean titulares a 31 de diciembre de cada año. 

 

La tributación se exigirá conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1991, de 6 de junio, del Impuesto 

sobre el Patrimonio (“Ley del IP”). La Ley del IP fija un mínimo exento de 700.000 euros. El IP 

se exige de acuerdo con una escala de gravamen que oscila entre el 0,2% y el 2,5%. Todo ello 

sin perjuicio de la normativa específica aprobada, en su caso, por cada comunidad autónoma. 

 

Aquellas personas físicas residentes a efectos fiscales en España que adquieran acciones y 

que estén obligadas a presentar declaración por el IP, deberán declarar las acciones que 

posean a 31 de diciembre de cada año. Las acciones se computan por su valor de negociación 

medio del cuarto trimestre del año. El Ministerio de Hacienda publica anualmente este dato a 

efectos del IP. 

 

Según el criterio de la Dirección General de Tributos, emitido, entre otras, en las consultas 

vinculantes V0346-14, de 11 de febrero de 2014, o V0362-18, de 9 de febrero de 2018, la 
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aplicación del régimen fiscal especial de la SOCIMI no supone obstáculo alguno para la 

aplicación de los beneficios fiscales establecidos en el Impuesto sobre el Patrimonio y el 

Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones por parte de los titulares de participaciones o 

acciones en “empresas familiares”, en los términos del artículo 4º. Ocho. Dos. de la Ley 

19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (y del Real Decreto 1704/1999, de 5 

de noviembre, por el que se determinan los requisitos y condiciones de las actividades 

empresariales y profesionales y de las participaciones en entidades para la aplicación de la 

exención correspondiente en el Impuesto sobre el Patrimonio), así como del artículo 20 de la 

Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones. Debe tenerse 

en cuenta que la aplicación de los citados beneficios fiscales depende del cumplimiento de una 

serie de requisitos, sobre la base de las circunstancias particulares de cada inversor, que 

deberán analizarse caso por caso por el inversor y por sus asesores fiscales. 

 

b) Inversor sujeto pasivo del IS. 

 

Estos inversores no son sujetos pasivos del IP. 

 

c) Inversor sujeto pasivo del IRNR. 

 

Los inversores que sean personas físicas y que sean titulares a 31 de diciembre de cada año 

de bienes situados en territorio español o de derechos que pudieran ejercitarse o hubieran de 

cumplirse en el mismo están sujetos al IP. Los sujetos pasivos podrán practicar la minoración 

correspondiente al mínimo exento por importe de 700.000 euros. La escala de gravamen 

general del impuesto oscila entre el 0,2% y el 2,5%. Las autoridades españolas vienen 

entendiendo que las acciones de una sociedad española deben considerarse bienes situados 

en España. 

 

En caso de que proceda su gravamen por el IP, las acciones propiedad de personas físicas no 

residentes se valoran por su cotización media del cuarto trimestre de cada año. El Ministerio 

de Hacienda publica anualmente este dato. 

 

Los inversores que sean personas físicas residentes en un Estado miembro de la Unión 

Europea o del Espacio Económico Europeo tendrán derecho a la aplicación de la normativa 

propia aprobada por la comunidad autónoma donde radique el mayor valor de los bienes y 

derechos de que sean titulares y por los que se exija el impuesto, porque estén situados, 

puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio español. Se aconseja a los inversores que 

consulten con sus abogados o asesores fiscales. 

 

Finalmente, las sociedades y otras personas jurídicas no son sujetos pasivos de este impuesto. 

 

4. Imposición sobre Sucesiones y Donaciones (“ISD”). 

 

En el mismo sentido que lo expuesto a efectos del IP en el apartado que antecede, la normativa 

aplicable en el ISD dependerá de las circunstancias concretas de cada trasmisión a título 
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lucrativo (i.e. residencia del causante/causahabientes o donante/donatario, localización de los 

bienes y derechos, en su caso), por lo que las mismas se regirán, o bien por la normativa 

estatal, o bien por las especialidades legislativas de la Comunidad Autónoma que corresponda. 

Por consiguiente, a continuación se expone brevemente la tributación que se desprende 

únicamente de la normativa estatal, siendo recomendable para los accionistas un 

asesoramiento legal y fiscal en cada una de las posibles operaciones afectadas por este 

impuesto 

 

a) Inversor sujeto pasivo del IRPF. 

 

Las transmisiones de acciones a título lucrativo (por causa de muerte o donación) en favor de 

personas físicas residentes en España están sujetas al ISD en los términos previstos en la Ley 

29/1987, de 18 de diciembre. El sujeto pasivo de este impuesto es el adquirente de los valores. 

El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre el 7,65% y el 34%; una vez 

obtenida la cuota íntegra, sobre la misma se aplican determinados coeficientes multiplicadores 

en función del patrimonio preexistente del contribuyente y de su grado de parentesco con el 

causante o donante, pudiendo resultar finalmente un tipo efectivo de gravamen que oscilará 

entre un 0% y un 81,6% de la base imponible. Todo ello sin perjuicio de la normativa específica 

aprobada, en su caso, por cada comunidad autónoma. 

 

b) Inversor sujeto pasivo del IS. 

 

Estos inversores no son sujetos pasivos del ISD y las rentas que obtengan a título lucrativo se 

gravan con arreglo a las normas del IS. 

 

c) Inversor sujeto pasivo del IRNR. 

 

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por España, las adquisiciones a título 

lucrativo por personas físicas no residentes en España, cualquiera que sea la residencia del 

transmitente, estarán sujetas al ISD cuando se adquieran bienes situados en territorio español 

o derechos que puedan ejercitarse o hubieran de cumplirse en ese territorio. Las autoridades 

fiscales españolas entienden que las acciones de una sociedad española deben considerarse 

bienes situados en España. 

 

En el caso de la adquisición de bienes y derechos por herencia, legado o cualquier otro título 

sucesorio, siempre que el causante hubiera sido residente en un Estado miembro de la Unión 

Europea o del Espacio Económico Europeo o de un tercer Estado, distinto de España, los 

contribuyentes tendrán derecho a la aplicación de la normativa propia aprobada por la 

Comunidad Autónoma, con carácter general, en donde se encuentre el mayor valor de los 

bienes y derechos del caudal relicto situados en España. De igual forma, en la adquisición de 

bienes muebles por donación o cualquier otro negocio jurídico a título gratuito e intervivos, los 

inversores que sean residentes en un Estado miembro de la Unión Europea o del Espacio 

Económico Europeo o de un tercer Estado, tendrán derecho a la aplicación de la normativa 

propia aprobada por la Comunidad Autónoma donde hayan estado situados los referidos bienes 
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muebles un mayor número de días del período de los cinco años inmediatos anteriores, 

contados de fecha a fecha, que finalice el día anterior al de devengo del impuesto. 

 

Las sociedades no son sujetos pasivos de este impuesto (con independencia de que inviertan 

en España a través de un EP o no EP): las rentas que obtengan a título lucrativo tributarán 

generalmente como ganancias patrimoniales de acuerdo con las normas del IRNR 

anteriormente descritas, sin perjuicio de lo previsto en los CDI que pudieran resultar aplicables. 

 

Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus asesores fiscales sobre los 

términos en los que, en cada caso concreto, habrá de aplicarse el ISD. 

 

(iv) Imposición indirecta en la adquisición y transmisión de las acciones de la SOCIMI. 

 

Con carácter general, la adquisición y, en su caso, ulterior transmisión de las acciones de las 

SOCIMI estará exenta del ITPAJD y del Impuesto sobre el Valor Añadido (ver artículo 314 del 

Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de 

la Ley del Mercado de Valores (la “Ley del Mercado de Valores”)). 

2.6.4. Descripción de la política de inversión y reposición de activos. Descripción de otras 

actividades distintas de las inmobiliarias. 

 

La política de inversión de la Sociedad queda definida en los siguientes términos (la “Política de 

Inversión”): 

 

Bienes inmuebles. 

 

Los bienes inmuebles objeto de las inversiones de la Sociedad deberán cumplir los siguientes 

requisitos: 

 

(i) Objeto: activos residenciales (o locales susceptibles de solicitar la autorización necesaria para 

mutar su uso a carácter residencial, sin perjuicio de que, en caso de no obtenerse, sean 

enajenados en el plazo más breve posible) con la adecuación de los mismos, si fuera necesario.  

 

(ii) Localización: ubicados en zonas non-prime o de núcleos urbanos pertenecientes a grandes 

ciudades capitales de provincia y/o municipios de más de 100.000 habitantes cercanos a las 

mismas (principalmente Madrid y Málaga). 

 

(iii) Perfil del arrendatario: puesta en rentabilidad a un perfil de arrendatario de clase media o media-

baja. 

 

La adquisición de los activos se realizará preferentemente en edificios o lotes con el fin de obtener 

una mejora de precios respecto al mercado retail, así como para lograr una mayor eficiencia en la 

gestión posterior.  

 

Las características que deberán reunir estas opciones de inversión son las siguientes: 
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(i) Rentabilidad neta objetivo sobre el activo superior al 5%  en un plazo de 36 meses desde la fecha 

de compra, sin tener en cuenta los costes asociados a la adquisición. 

 

(ii) Precio medio de adquisición frente a mercado con un descuento estimado del 10%. 

 

Financiación externa. 

 

El importe total de la financiación externa de la Sociedad (entendiendo por tales cualesquiera 

contratos de préstamo, crédito y demás de carácter financiero) no podrá exceder del 50% de la 

Valoración de los activos. 

 

Podrán constituirse hipotecas o cualquier otro tipo de garantías a favor de terceros sobre los activos 

de la Sociedad en garantía de la financiación externa. 

 

No obstante lo anterior, la Gestora podrá realizar inversiones para la Sociedad que no cumplan 

cualquier de los anteriores requisitos, en virtud de acuerdo expreso del Consejo de Administración, 

adoptado por mayoría de las tres cuartas partes de sus miembros, a propuesta del Comité Asesor 

adoptada con la misma mayoría. 

 

La Sociedad no realiza otras actividades distintas de las inmobiliarias. 

2.6.5. Informe de valoración realizado por un experto independiente de acuerdo con criterios 

internacionalmente aceptados, salvo que dentro de los seis meses previos a la solicitud se 

haya realizado una colocación de acciones o una operación financiera que resulten relevantes 

para determinar un primer precio de referencia para el inicio de la contratación de las acciones 

de la Sociedad.  

 

A la fecha de incorporación, no procede realizar valoración alguna de GAVARI dado que, tal como se 

indica en el apartado 2.4.1 de este Documento Informativo, (i) en los seis meses previos a la solicitud 

de incorporación, la Sociedad ha formalizado la Segunda Emisión del aumento de capital aprobado 

por la Junta General Extraordinaria y Universal celebrada el 27 de marzo de 2020 (tal y como se 

detalla en el apartado 2.4.1 del presente Documento Informativo), que resulta relevante para 

determinar un primer precio de referencia para el inicio de la contratación en el MAB de las acciones 

de la Sociedad y (ii) el Consejo de Administración de la Sociedad con fecha 5 de mayo de 2020 ha 

acordado tomar como referencia el valor de cada acción de dicha ampliación. 

 

La Segunda Emisión por un importe de 749.984 euros mediante aportaciones dinerarias, 

correspondiente a la emisión de 32.608 nuevas acciones con un precio de suscripción de 23 euros 

por acción (10 euros de valor nominal y 13 euros de prima de emisión por acción), representaba el 

13,6% del capital social inscrito previo a la Junta General Extraordinaria y Universal de 27 de marzo 

de 2020, que era de 240.025 acciones.. 

 

Tomando en consideración el precio de suscripción de la Segunda Emisión anteriormente expuesta, 

el Consejo de Administración celebrado el día 5 de mayo de 2020, fijó un valor de referencia de cada 
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una de las acciones de la Sociedad en 23 euros, lo que supone un valor total de la Sociedad de 

8.770.291 euros.  

2.7. Estrategia y ventajas competitivas del Emisor. 

2.7.1. Estrategia. 

 

La estrategia de la Sociedad, que la Gestora es la encargada de desarrollar, tiene como objetivo la 

especialización en la inversión y gestión de activos inmobiliarios residenciales con alto potencial de 

apreciación, ocupación y nivel de rentas, siguiendo los criterios de la Política de Inversión descrita en 

el apartado 2.6.4 anterior del presente Documento Informativo. 

 

Asimismo el objetivo de la Sociedad es obtener ganancias de capital para sus accionistas y, en 

consecuencia, la Gestora debe orientar principalmente la gestión de las inversiones de la Sociedad a 

tal fin, entre otros, principalmente y en la medida de lo posible en cada momento mediante el 

reposicionamiento de los activos una vez adquiridos.  

 

La Gestora evaluará de manera continua el rendimiento presente y futuro de los inmuebles de la 

Sociedad, en función de la evolución de cada uno de los activos y de los signos que se observen en 

la economía, y realizará las acciones que, a su juicio resulten más apropiadas para los intereses de 

la mayoría de los accionistas de la Sociedad de forma que puedan maximizar su inversión.  

 

En todo caso, antes del 30 de junio de 2022, la Gestora deberá presentar al Consejo de Administración 

de la Sociedad una estrategia de puesta en valor de la cartera de activos de la Sociedad (la 

“Estrategia de Puesta en Valor”), dirigida a maximizar la rentabilidad de los accionistas, que puede 

conllevar la aprobación por los accionistas de la Sociedad de la desinversión en la cartera y la 

devolución del valor a los accionistas dentro de los 5 años siguientes a la fecha de la primera 

ampliación de capital acordada el 13 de julio 2018 o, por el contrario, que no se aprueba tal estrategia 

por los accionistas de la Sociedad y se acuerde la conservación y gestión activa de toda o parte de la 

cartera más allá de dicha fecha. 

2.7.2. Ventajas competitivas. 

 

Entre las principales ventajas competitivas del Emisor cabe destacar las siguientes:  

 

• Especialización en la inversión y reposicionamiento de activos residenciales en zonas non-prime 

o de núcleos urbanos pertenecientes a grandes ciudades capitales de provincia y/o municipios de 

más de 100.000 habitantes cercanos a las mismas (principalmente en la zona del extrarradio 

metropolitano de Madrid capital y municipios limítrofes, así como Málaga capital). 

 

• Potencial mejora de la rentabilidad de los activos. La estrategia de reposicionamiento de los 

inmuebles adquiridos que va a llevar a cabo la Compañía debería facilitar un incremento de los 

ingresos por alquileres, una mejora de la rentabilidad de los inmuebles, y un potencial aumento del 

valor de mercado de los inmuebles. 
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• Diversidad en la tipología de arrendamiento, al contar la Sociedad tanto con activos residenciales 

para su alquiler como vivienda habitual como habitaciones para su alquiler a estudiantes. 

 

• Alto nivel de atomización de la cartera de clientes, al estar basado el negocio de GAVARI en el 

arrendamiento de activos residenciales, lo que permite una diversificación de la fuente de ingresos 

y reduce el riesgo de morosidad.  

 

• El mantenimiento de un nivel de endeudamiento moderado, de acuerdo a los criterios señalados 

en el apartado 2.6.4 de este Documento Informativo 

 

• El Consejo de Administración de la Sociedad, el Comité Asesor y el equipo de la Gestora, cuyos 

integrantes cuentan con una extensa experiencia en el sector inmobiliario y financiero, tal como se 

detalla en los apartados 2.17.2 del presente Documento Informativo. 

2.8. Breve descripción del grupo de sociedades del Emisor. Descripción de las 

características y actividad de las filiales con efecto significativo en la 

valoración o situación del Emisor.  

 

La Sociedad no cuenta con ninguna filial ni pertenece a ningún grupo de sociedades. 

2.9. En su caso, dependencia con respecto a patentes, licencias o similares.  

 

A la fecha del presente Documento Informativo no existe dependencia alguna respecto de marcas, 

patentes, licencias, derechos de propiedad intelectual o similares que afecten de manera esencial al 

modelo de negocio desarrollado por la Sociedad. No obstante, la Sociedad podría estar obligada, en 

determinadas circunstancias, a renovar o actualizar las licencias o permisos existentes (véase factor 

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

y autorizaciones en relación con los activos inmobiliarios de la Sociedad” indicado en el apartado 

2.23.3 del presente DIIM). 

 

En todo caso, la Sociedad mantiene una política activa de protección de los dominios que utiliza, 

mediante el registro de los mismos. A este respecto la Sociedad tiene inscrito a su nombre el dominio 

www.gavariproperties.com. 

2.10. Nivel de diversificación (contratos relevantes con proveedores o clientes, 

información sobre posible concentración en determinados productos …).  

 

Diversificación geográfica y por edificios 

 

La distribución de los activos propiedad de la Sociedad en función de su localización, en términos de 

la renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de acuerdo con los contratos de 

arrendamiento a 31 de diciembre de 2019, así como según el valor de dichos inmuebles a 31 de 

diciembre de 2019 de acuerdo con el informe de valoración independiente emitido por CBRE con 
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fecha 2 de abril de 2020 (que se adjunta como Anexo III al presente Documento Informativo), es la 

siguiente: 

 

Activos del Grupo  
por localización 

% s/ Total ingresos  
renta bruta 2019 

% s/ Total  
valoración (1) 

Edificio completo Pje. Dolores Cerezo 2 y 4 (Málaga) 22,6% 17,9% 

Edificio completo en calle Carceleras, 3 (Málaga) 6,3% 3,8% 

Viviendas en edificio de calle Carceleras, 5 (Málaga) 5,4% 3,3% 

Edificio completo en calle Carceleras, 7 (Málaga) 4,6% 3,6% 

Edificio completo en calle Caña, 3 (Málaga) 3,7% 3,7% 

Edificio completo en calle Caña, 7 (Málaga) 4,9% 3,0% 

Viviendas en edificio calle Leandro Martínez Marín, 37 (Málaga) 3,7% 3,2% 

Edificio completo en calle Daoiz, 38 (Getafe) 1,1% 2,2% 

Edificio completo en calle Daoiz, 40 (Getafe) 10,6% 8,5% 

Edificio completo en calle Daoiz, 42 (Getafe) 1,6% 4,7% 

Viviendas en edificio de calle Daoiz, 46 (Getafe) 0,5% 13,5% 

Edificio completo en calle Callejo, 2 (Madrid) 11,7% 10,3% 

Edificio completo en calle Marcelino Alvarez, 13 (Madrid) 5,2% 8,3% 

Viviendas en disperso (Madrid) 18,1% 14,0% 

Total 100,0% 100,0% 

(1) Según el informe de valoración de los inmuebles del Grupo a 31 de diciembre de 2019 emitido por CBRE como experto independiente y que 
se adjunta como Anexo III al presente Documento Informativo. 

 

En ese sentido, según el informe de CBRE a 31 de diciembre de 2019 en términos de valor el 38,5% 

de los inmuebles de la Sociedad están situados en Málaga capital, el 32,6% en Madrid capital y el 

28,9% en Getafe. 

 

Por otra parte, la renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de los contratos de 

arrendamiento a 31 de diciembre de 2019 corresponde en un 51,2% a los inmuebles de la Sociedad 

situados en Málaga, un 35,0% a los de Madrid capital y un 13,8% a los de Getafe.  

 

Diversificación por tipología de arrendamiento. 

 

La Sociedad a 31 de diciembre de 2019 cuenta con 128 viviendas para su arrendamiento como 

vivienda habitual y 60 habitaciones en 25 viviendas de los edificios situados en Getafe para su alquiler 

a estudiantes. 

 

Diversificación por inquilinos. 

 

A 31 de diciembre de 2019 la Sociedad tiene 133 contratos de arrendamiento con inquilinos 

particulares diferentes, por lo que la facturación de la Sociedad se encuentra atomizada. 

 

La renta bruta mensual (incluidos los gastos repercutibles) de ninguno de dichos contratos de 

arrendamiento representa más del 1,3% del total de esas rentas. 
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Diversificación de proveedores. 

 

Respecto a los contratos con proveedores, a la fecha del presente Documento Informativo, el único 

contrato relevante de la Sociedad con duración plurianual es el Contrato de Gestión con la Gestora 

(Gavari Assets Management, S.L.) de fecha 20 de febrero de 2020, que sustituye otro previo de 13 de 

julio de 2018 (ver el apartado 2.6.1 anterior de este Documento), que representó el 36,9% del epígrafe 

“Servicios exteriores” en el ejercicio 2019 (20,5% en el año 2018). 

2.11. Referencia a aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad del 

Emisor. 

 

Dado el área de actividad a la que se dedica  GAVARI, la misma no tiene especiales obligaciones de 

naturaleza medioambiental, ni gastos, activos, provisiones y/o contingencias en relación con las 

mismas, que pudieran ser significativos en relación con el patrimonio, la situación financiera y los 

resultados del Emisor. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo, todos los inmuebles arrendados disponen del 

correspondiente certificado de eficiencia energética. 

 

Por otra parte, cabe destacar que la Sociedad tiene contratado el suministro de energía eléctrica para 

sus inmuebles con Proxíma Energía, empresa donde toda la energía que comercializa tiene certificado 

su origen renovable por la Comisión Nacional de Mercados y Competencia. 

2.12. Información financiera.  

2.12.1. Información financiera correspondiente a los dos últimos ejercicios (o al período más corto de 

actividad del emisor), con el informe de auditoría correspondiente a cada año. En este sentido, 

el último año de información financiera auditada no puede preceder en más de 18 meses a la 

fecha de solicitud y, si dicha fecha es posterior en más de nueve meses al fin del último 

ejercicio auditado, deberá incorporarse información financiera intermedia sometida a revisión 

limitada a una fecha no superior a seis meses respecto de la fecha de solicitud de 

incorporación. 

 

La información financiera que se detalla en este apartado 2.12.1 se expresa en euros, y hace 

referencia a las cuentas anuales abreviadas de GAVARI correspondientes a los ejercicios finalizados 

el 31 de diciembre de 2018 y 2019, que han sido auditadas por EY, y se adjuntan, junto con los 

correspondientes informes de auditoría, como Anexo I del presente Documento Informativo. 

 

Las cuentas anuales indicadas en el párrafo anterior han sido formuladas por el Consejo de 

Administración de la Sociedad, y se han preparado de acuerdo con el Plan General de Contabilidad 

aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, el cual fue modificado en 2016 por el 

Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, así como con el resto de la legislación mercantil.  
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Balance de situación a 31 de diciembre de 2018 y 2019. 

 

Activo. 

 

Activo (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Activo No Corriente 7.042.423 11.962.309 

Inmovilizado material 182.903 - 

Inversiones inmobiliarias 6.853.363 11.939.937 

Inversiones financieras a largo plazo 6.157 22.372 

Activo Corriente 257.818 432.494 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10.101 56.833 

Inversiones financieras a corto plazo 1.036 69.688 

Periodificaciones a corto plazo 24.202 3.450 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 222.479 302.523 

Total Activo 7.300.241 12.394.803 

(*) Auditado. 

 

Activo no corriente. 

 

• Inmovilizado material. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.14.1 de este Documento, el saldo de “Inmovilizado material” por 

importe de 182.903 euros a 31 de diciembre de 2018 corresponde las obras en curso en los inmuebles 

propiedad de la Sociedad en Málaga (32.903 euros), así como a anticipos realizados a diversos 

proveedores de dichas obras (150.000 euros).  

 

Una vez finalizadas en el ejercicio 2019 las obras de los inmuebles referidos en el párrafo anterior, el 

saldo de “Inmovilizado material” a cierre de 2018 se traspasó al epígrafe de “Inversiones inmobiliarias”. 

 

• Inversiones inmobiliarias. 

 

Las “Inversiones inmobiliarias” corresponden a los inmuebles propiedad de la Sociedad descritos en 

el apartado 2.6.1 del presente DIIM. 

 

A continuación se indica el saldo de las “Inversiones inmobiliarias” al final de cada período, y cuya 

evolución se detalla en el apartado 2.14.1: 

 

Inversiones inmobiliarias netas (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Terreno 4.232.181 6.615.107 

Construcciones 2.637.813 5.366.580 

Mobiliario - 89.755 

Total Inversiones inmobiliarias brutas 6.869.994 12.071.442 

Construcciones y mobiliario (16.631) (131.505) 
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Total Amortización acumulada (16.631) (131.505) 

Total Inversiones inmobiliarias netas 6.853.363 11.939.937 

(*) Auditado. 

 

• Inversiones financieras a largo plazo. 

 

Bajo este epígrafe por importe de 22.372 euros a 31 de diciembre de 2019 (6.157 euros a 31 de 

diciembre de 2018) se recogen principalmente las fianzas depositadas a largo plazo en los organismos 

públicos correspondientes de las diferentes Comunidades Autónomas derivadas de los 

arrendamientos de los inmuebles propiedad de la Sociedad.  

 

Activo corriente. 

 

• Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar. 

 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Clientes  10.101 39.798 

Clientes de dudoso cobro - 17.035 

Total Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 10.101 56.833 

(*) Auditado. 

 

El saldo de “Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar” por importe de 56.833 euros a 31 de 

diciembre de 2019 (10.101 euros a 31 de diciembre de 2018) corresponde a rentas y gastos 

repercutibles de arrendamientos pendientes de cobro a los inquilinos a esa fecha, de los cuales 17.035 

euros están clasificados como de dudoso cobro a cierre de 2019. 

 

• Inversiones financieras a corto plazo. 

 

Bajo este epígrafe con un saldo de 69.688 euros a 31 de diciembre de 2019 (1.036 euros a 31 de 

diciembre de 2018) se recoge principalmente el importe de una imposición de 61.500 euros a 12 

meses que fue abierta por la Sociedad en Unicaja en junio de 2019 y que tiene una TAE del 0,09%. 

 

• Periodificaciones a corto plazo. 

 

El importe de 3.450 euros registrado a cierre de 2019 (24.202 euros a 31 de diciembre de 2018) por 

“Periodificaciones a corto plazo” corresponde a importes abonados durante el ejercicio en concepto 

principalmente de primas de seguro y provisiones de fondos a profesionales para la prestación de 

servicios futuros, que se deben imputar en el ejercicio siguiente. 

 

• Efectivo y otros activos líquidos equivalentes. 

 

El saldo de “Efectivo y otros activos líquidos equivalentes” por importe de 302.523 euros a 31 de 

diciembre de 2019 (222.479 euros a 31 de diciembre de 2018) incluye el efectivo en caja, las cuentas 
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corrientes bancarias, así como depósitos y adquisiciones temporales que en el momento de 

adquisición su vencimiento no era superior a 3 meses. 

 

Pasivo y Patrimonio Neto. 

 

Pasivo y Patrimonio Neto (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Patrimonio Neto 3.755.516 4.045.049 

Fondos propios 3.755.516 4.045.049 

Pasivo No Corriente 1.203.857 5.318.595 

Deudas a largo plazo 1.203.857 5.318.595 

Pasivo Corriente 2.340.868 3.031.159 

Deudas a corto plazo 2.255.248 2.783.264 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 77.287 226.052 

Periodificaciones a corto plazo 8.333 21.843 

Total Patrimonio Neto y Pasivo 7.300.241 12.394.803 

(*) Auditado. 

 

Patrimonio neto. 

 

• Fondos propios. 

 

Los “Fondos propios” de la Sociedad están integrados por: 

 

Fondos propios (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Capital suscrito 1.910.210 2.236.710 

Prima de emisión 1.939.731 2.313.144 

Reservas (34.778) (34.632) 

Resultado de ejercicios anteriores - (59.706) 

Otras aportaciones de socios 59 - 

Resultado del ejercicio (59.706) (410.467) 

Total Fondos propios 3.755.516 4.045.049 

(*) Auditado. 

 

Se incrementa la cifra de “Capital suscrito” y “Prima de emisión” en los ejercicios 2018 y 2019 tras las 

ampliaciones de capital dinerarias y no dinerarias acordadas durante esos años que se describen en 

el apartado 2.4.1 del presente Documento Informativo. 

 

Las reservas por importe de 34.632 euros a 31 de diciembre de 2019  (34.778 a 31 de diciembre de 

2018) corresponden a gastos inherentes a la constitución de la Sociedad y a gastos relacionados con 

las ampliaciones de capital. 
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Pasivo no corriente. 

 

• Deudas a largo plazo. 

 

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

 

Deudas a largo plazo (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Deudas con entidades de crédito a largo plazo 1.190.493 5.286.904 

Otras deudas a largo plazo 13.364 31.691 

Total Deudas a largo plazo 1.203.857 5.318.595 

(*) Auditado. 

 

El epígrafe de “Otras deudas a largo plazo” incluye el importe recibido por la Sociedad en concepto 

de fianzas a largo plazo por los inmuebles arrendados. 

 

Dentro de “Deudas con entidades de crédito a largo plazo” se registra el importe a largo plazo de los 

préstamos hipotecarios suscritos por la Sociedad con diferentes entidades financieras, con un saldo 

neto contable (neto de gastos de formalización) a 31 de diciembre de 2019 de 5.539.890 euros, 

5.286.904 euros a largo plazo y 252.986 euros a corto plazo (a 31 de diciembre de 2018 de 3.386.596 

euros, 1.190.493 euros a largo plazo y 2.196.103 euros a corto plazo), de acuerdo con el siguiente 

desglose: 

 

Deudas con entidades de crédito largo plazo (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Principal 1.278.440 5.317.960 

Gastos de formalización (87.947) (31.056) 

Total Deudas con entidades de crédito a largo plazo 1.190.493 5.286.904 

(*) Auditado. 

 

Las características más relevantes de los 7 préstamos hipotecarios vivos a 31 de diciembre de 2019 

son las siguientes: 

 

Banco  
Principal (€)  
31-12-2019 

Tipo interés Amortización Vencimiento Garantía 

Novo Banco 557.647 

2,5% primer año 
Euribor 12 m. + 1,75% 

resto  
(min. 0%) 

Mensual desde 
10-01-2019 10-12-2028 Hipotecaria 

Bankinter 1.173.626 

2,75% primer año 
Euribor 12 m. (min. 0%) + 

2,75% resto 

Mensual desde 
03-06-2019 03-05-2039 

Hipotecaria + 
prenda 

Banco Pichincha 1.217.500 
3% primer año 

Euribor 12 m. + 2,5% 
resto (min. 2.5%) 

Semestral desde 
05-12-2020 

05-06-2034 
Hipotecaria + 

prenda 

Liberbank 1.167.460 2,7% fijo 
Mensual desde 

24-07-2019 
24-06-2034 

Hipotecaria + 
prenda 

Unicaja 776.857 
1,9% primer año 

Euribor 12 m. (min. 0%) + 
1,9% resto 

Mensual desde 
28-07-2019 

28-06-2034 
Hipotecaria + 

prenda 
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Banco Pichincha 182.500 
3% primer año 

Euribor 12 m. + 2,5% 
resto (min. 2.5%) 

Semestral desde 
05-12-2020 

17-07-2034 
Hipotecaria + 

prenda 

Kutxabank 495.356 

2,35% primer año 
Euribor 12 m. (min. 0%) + 

2,35% resto 

Mensual desde 
07-10-2019 07-10-2034 Hipotecaria 

 

1. Préstamo suscrito con Novo Banco en fecha 10 de diciembre de 2018 por importe de 600.000 

euros. Esta financiación tiene un tipo de interés el primer año del 2,5% y para el resto de años 

igual al Euribor a 12 meses más un diferencial del 1,75%, con un tipo mínimo en todo caso del 0%. 

Su vencimiento es el 10 de diciembre de 2028, y se amortiza mensualmente mediante cuotas 

iguales desde el 10 de enero de 2019. El saldo vivo de principal a 31 de diciembre de 2019 

asciende a 557.647 euros (515.294 euros a largo plazo y 42.353 euros a corto plazo) y a 31 de 

diciembre de 2018 asciende a 600.000 euros (557.647 euros a largo plazo y 42.353 euros a corto 

plazo). El préstamo está garantizado por hipoteca sobre el edificio situado en la calle Callejo 2 de 

Madrid. No existen convenants financieros en el préstamo. 

 

Posteriormente, con fecha 8 de mayo de 2020, se suscribe una novación modificativa de este 

préstamo aumentando su principal en 200.000 euros. 

 

2. Préstamo suscrito con Bankinter en fecha 3 de mayo de 2019 por importe de 1.200.000 euros. 

Esta financiación tiene un tipo de interés el primer año del 2,75% y para el resto de años igual al 

Euribor a 12 meses (con un mínimo en todo caso del 0%) más un diferencial del 2,75%. Su 

vencimiento es el 3 de mayo de 2039, y se amortiza mensualmente mediante cuotas iguales desde 

el 3 de junio de 2019. El saldo vivo de principal a 31 de diciembre de 2019 asciende a 1.173.626 

euros (1.127.247 euros a largo plazo y 46.379 a corto plazo). El préstamo está garantizado por (i) 

hipoteca sobre el edificio situado en el Pasaje Dolores Cerezo 2 y 4 de Málaga, y (ii) derecho real 

de prenda sobre los derechos de crédito derivados o que puedan derivarse en la condición de 

arrendador en dichos inmuebles de la Sociedad.. No existen convenants financieros en el préstamo  

Tal y como se indica en el apartado 2.4.2 del presente Documento Informativo, al suscribir el 

préstamo con Bankinter, la Sociedad amortizó parcialmente el préstamo hipotecario que había 

formalizado con Glencar el 30 de septiembre de 2018 por importe de 2.100.000 euros y 

amortización total a los 12 meses. El saldo vivo de este préstamo a 31 de diciembre de 2018 

estaba registrado bajo el epígrafe de “Deudas con entidades de crédito a corto plazo”.  

 

3. Préstamo suscrito con Banco Pichincha en fecha 5 de junio de 2019 por importe de 1.217.500 

euros. Esta financiación tiene un tipo de interés el primer año del 3,0% y para el resto de años 

igual al Euribor a 12 meses más un diferencial del 2,5% (con un tipo mínimo en todo caso del 

2,5%). Su vencimiento es el 5 de junio de 2034, y se amortiza semestralmente mediante cuotas 

crecientes desde el 5 de diciembre de 2020. El saldo vivo de principal a 31 de diciembre de 2019 

asciende a 1.217.500 euros (1.197.775 euros a largo plazo y 19.725 euros a corto plazo). El 

préstamo está garantizado por (i) hipoteca sobre los edificios situados en la calle Daoiz 40 y 42 de 

Getafe, así como sobre 15 viviendas propiedad de la Sociedad en el edificio del número 46 en la 

misma calle, y (ii) derecho real de prenda sobre los derechos de crédito derivados de los contratos 
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de arrendamiento de dichos inmuebles vigentes a la fecha de suscripción del préstamo. No existen 

convenants financieros en el préstamo. 

Posteriormente, con fecha 10 de febrero de 2020, se suscribe una novación modificativa de este 

préstamo aumentando su principal en 97.500 euros. 

 

4. Préstamo suscrito con Liberbank en fecha 24 de junio de 2019 por importe de 1.200.000 euros. 

Esta financiación tiene un tipo de interés fijo del 2,70% anual. Su vencimiento es el 24 de junio de 

2034, y se amortiza semestralmente mediante cuotas iguales desde el 24 de julio de 2019. El saldo 

vivo de principal a 31 de diciembre de 2019 asciende a 1.167.460 euros (1.101.026 euros a largo 

plazo y 66.434 euros a corto plazo). El préstamo está garantizado por (i) hipoteca sobre los edificios 

situados en la calle Caña 3 y 7, la calle Carceleras 3 y 7 de Málaga, así como las viviendas 

propiedad de la Sociedad en los edificios situados en la calle Carceleras 5 y la calle Leandro 

Martínez Marín 37 también de Málaga, y (ii) derecho real de prenda sobre los derechos de crédito 

derivados o que puedan derivarse en la condición de arrendador en dichos inmuebles de la 

Sociedad. No existen convenants financieros en el préstamo. 

Tal y como se indica en el apartado 2.4.2 del presente Documento Informativo, al suscribirse el 

préstamo con Liberbank, la Sociedad amortizó totalmente el que tenía formalizado con Glencar. 

 

5. Préstamo suscrito con Unicaja en fecha 28 de junio de 2019 por importe de 800.000 euros. Esta 

financiación tiene un tipo de interés el primer año del 1,90% anual y para el resto igual al Euribor 

a 12 meses (con un mínimo en todo caso del 0%) más un diferencial del 1,90%. Su vencimiento 

es el 28 de junio de 2034, y se amortiza mensualmente mediante cuotas iguales desde el 28 de 

julio de 2019. El saldo vivo de principal a 31 de diciembre de 2019 asciende a 776.857 euros 

(729.906 euros a largo plazo y 46.951 euros a corto plazo). El préstamo está garantizado por (i) 

hipoteca sobre las 16 viviendas en disperso propiedad de la Sociedad situadas en Madrid, que se 

relacionan en el apartado 2.6.1 del presente Documento Informativo, y (ii) derecho real de prenda 

sobre los derechos de crédito derivados o que puedan derivarse en la condición de arrendador en 

dichos inmuebles, así como sobre la imposición a plazo fijo de 61.500 euros. No existen 

convenants financieros en el préstamo. 

 

Tal y como se indica en el apartado 2.4.2 del presente Documento Informativo, al suscribir el 

préstamo con Unicaja, la Sociedad amortizó totalmente los préstamos con Santander, Bankia y 

Bankinter que tenían como garantía las hipotecas de las 16 viviendas referidas en el párrafo 

anterior. La Sociedad había asumido con fecha 8 de octubre de 2018 las responsabilidades 

hipotecarias existentes sobre cada una de esas viviendas y se había subrogado en las 

obligaciones personales con ellas garantizadas de los préstamos con Santander, Bankia y 

Bankinter, que a dicha fecha ascendían a un saldo vivo total de principal de 783.293 euros, al 

aprobarse por la Junta General Extraordinaria y Universal de la Sociedad la ampliación de capital 

por importe de 830.000 euros mediante la aportación de las 16 viviendas. A 31 de diciembre de 

2018 el saldo vivo total de principal de estos préstamos era de 774.543 euros (720.793 euros a 

largo plazo y 53.750 euros a corto plazo). 
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6. Préstamo suscrito con Banco Pichincha en fecha 17 de julio de 2019 por importe de 182.500 euros. 

Esta financiación tiene un tipo de interés hasta el 5 de junio de 2020 del 3,0% anual y para el resto 

igual al Euribor a 12 meses más un diferencial del 2,5% (con un tipo mínimo en todo caso del 

2,5%). Su vencimiento es el 17 de julio de 2034, y se amortiza semestralmente mediante cuotas 

crecientes desde el 5 de diciembre de 2020. El saldo vivo de principal a 31 de diciembre de 2019 

asciende a 182.500 euros (179.575 euros a largo plazo y 2.925 euros a corto plazo). El préstamo 

está garantizado por (i) hipoteca sobre el edifico situado en la calle Daoiz 38 de Getafe, y (ii) 

derecho real de prenda sobre los derechos de crédito derivados de los contratos de arrendamiento 

de dicho edificio vigentes a la fecha de suscripción del préstamo. No existen convenants 

financieros en el préstamo.  

Posteriormente, con fecha 10 de febrero de 2020, se suscribe una novación modificativa de este 

préstamo aumentando su principal en 12.500 euros. 

 

7. Préstamo suscrito con Kutxabank en fecha 27 de septiembre de 2019 por importe de 500.000 

euros. Esta financiación tiene un tipo de interés el primer año del 2,35% anual y para el resto igual 

al Euribor a 12 meses (con un mínimo en todo caso del 0%) más un diferencial del 2,35%. Su 

vencimiento es el 7 de octubre de 2034, y se amortiza mensualmente mediante cuotas iguales 

desde el 7 de octubre de 2019. El saldo vivo de principal a 31 de diciembre de 2019 asciende a 

495.356 euros (467.137 euros a largo plazo y 28.219 euros a corto plazo). El préstamo está 

garantizado por hipoteca sobre el edificio situado en la calle Marcelino Alvarez 13 de Madrid. No 

existen convenants financieros en el préstamo. 

 

Pasivo corriente. 

 

• Deudas a corto plazo. 

 

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

 

Deudas a corto plazo (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Deudas con entidades de crédito a corto plazo 2.243.220 252.986 

Otras deudas a corto plazo 12.028 2.530.278 

Total Deudas a corto plazo 2.255.248 2.783.264 

(*) Auditado. 

 

El epígrafe de “Deudas con entidades de crédito a corto plazo” tiene a 31 de diciembre de 2019 un 

saldo de 252.986 euros que incluye los vencimientos de principal durante los 12 meses siguientes de 

los 7 préstamos hipotecarios vigentes a esa fecha descritos con anterioridad al detallar la partida de 

“Deudas con entidades de crédito a largo plazo”. A 31 de diciembre de 2018 el saldo ascendía a 

2.243.220 euros correspondiente a (i) el saldo vivo de principal por importe de 2.100.000 euros del 

préstamo hipotecario con Glencar (que fue amortizado en su totalidad el 24 de junio de 2019 como 

mencionado previamente), (ii) los vencimientos de principal durante los 12 meses siguientes del 

préstamo hipotecario con Novo Banco (42.353 euros), así como de los préstamos hipotecarios con 

Santander, Bankia y Bankinter (53.750 euros), que fueron amortizados en su totalidad el 28 de junio 
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de 2019 como indicado anteriormente, y (iii) intereses devengados pendientes de pago a esa fecha 

por importe de 47.117 euros. 

 

Dentro de “Otras deudas a corto plazo” están contabilizadas las siguientes partidas: 

 

Otras deudas a corto plazo (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Deudas a corto plazo - 2.536.788 

Proveedores inmovilizado a corto plazo 9.845 9.846 

Cuenta corriente con socios y administradores - 1.063 

Partidas pendientes de aplicación 152 (20.358) 

Fianzas recibidas a corto plazo 2.031 2.940 

Total Otras deudas corto plazo 12.028 2.530.279 

(*) Auditado. 

 

A 31 de diciembre de 2019 en las “Deudas a corto plazo” se registra un importe de 2.536.788 euros, 

que corresponde al saldo vivo de principal e intereses devengados por los préstamos cuyas 

características se detallan a continuación: 

 

‒ El préstamo participativo, convertible y subordinado, que la Sociedad suscribió en fecha 27 de 

marzo de 2019, con 3 prestamistas que no eran accionistas en ese momento, por importe total de 

850.000 euros. Su vencimiento es el 27 de septiembre de 2020, con amortización total del principal 

a dicha fecha. Esta financiación tiene un tipo de interés no capitalizable del 4% anual, un tipo de 

interés capitalizable del 2% anual, y un tipo de interés variable capitalizable del 8% anual en el 

supuesto de que la prestataria obtenga (i) fondos a través de aumentos de capital por aportaciones 

dinerarias por un importe superior a 30 millones euros y (ii) un ingreso bruto en un periodo de 12 

meses por encima de 5 millones euros. Los prestamistas podrán solicitar la conversión de la 

totalidad o parte del préstamo en acciones de la Sociedad el 31 de diciembre de 2019 o en 

cualquier momento en caso de declarase el vencimiento anticipado del préstamo, siendo el precio 

de conversión (nominal más prima de emisión) el menor de 21,4 euros y el tipo de emisión al que 

se hayan emitido acciones en el aumento de capital inmediatamente anterior a la fecha de 

conversión.  

A 31 de diciembre de 2019 el saldo vivo de este préstamo ascendía a 862.836 euros (850.000 

euros de principal y 12.836 euros de intereses devengados). 

El 27 de diciembre de 2019, las partes del préstamo suscribieron una adenda al mismo acordando 

la conversión de 349.975,60 euros en capital de la Sociedad por parte de los 3 prestamistas (1 de 

los cuales era accionista a esa fecha y los otros 2 no). Tal y como se indica en el apartado 2.4.1 

del presente Documento Informativo, la Junta General Extraordinaria y Universal de la Sociedad 

de fecha 4 de febrero de 2020 aprobó dicha conversión a un precio de 21,40 euros por acción, 

mediante la emisión y puesta en circulación de 16.354 nuevas acciones de 10 euros de valor 

nominal y 11,40 euros de prima de emisión cada una de ellas (163.540 euros en concepto de 

capital y 186.456,60 en concepto de prima de emisión).  
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El saldo de principal restante de este préstamo (500.024,4 euros) fue amortizado con los fondos 

obtenidos en el aumento de capital aprobado por la Junta General Extraordinaria y Universal de la 

Sociedad celebrada el 27 de marzo de 2020, cuya Primera Emisión y Segunda Emisión mediante 

aportaciones dinerarias ascendió a un importe total de 2.249.966 euros (ver apartado 2.4.1 de este 

Documento).    

 

‒ Los 18 préstamos convertibles, que la Sociedad suscribió con 3 accionistas significativos (entre 

ellos, un consejero de la misma, D. José Manuel de Cabo Marías), otro accionista consejero (D. 

Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre), 1 miembro del Comité Asesor (D. Alvaro Boada 

Suárez), 5 accionistas minoritarios y 2 no accionistas, por un importe total de 1.555.000 euros, con 

el siguiente detalle: 

 

Prestamista  Firma 
Principal (€)  
31-12-2019 

Tipo 
interés 

Amortización Vencimiento 

D. José Manuel de Cabo Marías (1) 27-09-2019 300.000 5,00% A vencimiento 26-03-2020 

Loncito, S.L. (2) 27-09-2019 50.000 5,00% A vencimiento 27-03-2020 

D. Francisco Javier Cavero de 
Carondelet y Christou (2) 

27-09-2019 150.000 5,00% A vencimiento 27-03-2020 

D. Borja Cavero de Carondelet 
Aguirre (3) 

27-09-2019 25.000 5,00% A vencimiento 27-03-2020 

Accionista minoritario 27-09-2019 100.000 5,00% A vencimiento 26-03-2020 

Accionista minoritario 01-10-2019 100.000 5,00% A vencimiento 02-04-2020 

D. Alvaro Boada Suarez (4) 16-10-2019 100.000 5,00% A vencimiento 16-04-2020 

Accionista minoritario 16-10-2019 50.000 5,00% A vencimiento 16-04-2020 

Accionista minoritario 06-11-2019 50.000 5,00% A vencimiento 05-05-2020 

Accionista minoritario 06-11-2019 10.000 5,00% A vencimiento 05-05-2020 

No accionista 07-11-2019 45.000 5,00% A vencimiento 06-05-2020 

D. José Manuel de Cabo Marías (1) 16-11-2019 50.000 5,00% A vencimiento 15-05-2020 

Loncito, S.L. (2) 16-12-2019 100.000 7,75% A vencimiento 15-06-2020 

D. Francisco Javier Cavero de 
Carondelet y Christou (2) 

16-12-2019 100.000 7,75% A vencimiento 15-06-2020 

D. Borja Cavero de Carondelet 
Aguirre (3) 

16-12-2019 50.000 7,75% A vencimiento 15-06-2020 

No accionista 16-12-2019 100.000 7,75% A vencimiento 15-06-2020 

D. Alvaro Boada Suarez (4) 16-12-2019 25.000 7,75% A vencimiento 15-06-2020 

D. José Manuel de Cabo Marías (1) 20-12-2019 150.000 7,75% A vencimiento 19-06-2020 

(1) Accionista significativo y Consejero de la Sociedad. 

(2) Accionista significativo de la Sociedad. 

(3) Consejero de la Sociedad. 

(4) Miembro del Comité Asesor 
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A 31 de diciembre de 2019 el saldo vivo de estos préstamos ascendía a 1.568.768 euros 

(1.555.000 euros de principal y 18.768 euros de intereses devengados). 

 

Los prestamistas podían solicitar la conversión de la totalidad o parte del préstamo en acciones de 

la Sociedad en cualquier momento previo a la fecha de vencimiento final o en caso de declarase 

el vencimiento anticipado del préstamo, siendo el precio de conversión (nominal más prima de 

emisión) de 21,6 euros. 

Tras la solicitud de conversión de determinados prestamistas, tal y como se indica en el apartado 

2.4.1 del presente Documento Informativo, la Junta General Extraordinaria y Universal de la 

Sociedad de fecha 27 de marzo de 2020 aprobó una ampliación de capital con la emisión y puesta 

en circulación de 40.503 nuevas acciones de 10 euros de valor nominal y 11,60 euros de prima de 

emisión cada una de ellas (405.030 euros en concepto de capital y 469.834,80 en concepto de 

prima de emisión), mediante la conversión de 874.864,80 euros de acuerdo con el siguiente 

desglose (i) 349.963,20 euros de los préstamos de D. José Manuel de Cabo Marías (Consejero de 

la Sociedad) con fecha 27 de septiembre de 2019 y 16 de noviembre de 2019, (ii) 149.968,80 euros 

de los préstamos de Loncito, S.L. con fecha 27 de septiembre y 16 de diciembre de 2019, (iii) 

249.976,80 euros de los préstamos de D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou con 

fecha 27 de septiembre y 16 de diciembre de 2019, (iii) 74.973,60 euros de los préstamos de D. 

Borja Cavero de Carondelet Aguirre (Consejero de la Sociedad) con fecha 27 de septiembre y 16 

de diciembre de 2019, y (iv) 49.982,40 euros del préstamo de un no accionista con fecha 16 de 

diciembre de 2019. 

El saldo de principal restante de los prestamos convertibles (680.135,2 euros) fue amortizado con 

los fondos obtenidos en el aumento de capital aprobado por la Junta General Extraordinaria y 

Universal de la Sociedad celebrada el 27 de marzo de 2020, cuya Primera Emisión y Segunda 

Emisión mediante aportaciones dinerarias ascendió a un importe total de 2.249.966 euros (ver 

apartado 2.4.1 de este Documento).    

 

‒ El préstamo que la Sociedad suscribió en fecha 10 de septiembre de 2019 con D. Juan Merino de 

Cabo (Presidente de la Sociedad) por importe total de 104.000 euros, un tipo de interés del 5%, y 

vencimiento de un mes desde la fecha de firma, con posibilidad de prórroga hasta un máximo de 

3 meses. 

A 31 de diciembre de 2019 el saldo vivo de este préstamo ascendía a 105.184 euros (104.000 

euros de principal y 1.184,44 euros de intereses devengados). 

El principal de este préstamo (104.000 euros) fue amortizado con los fondos obtenidos en la 

Primera Emisión y Segunda Emisión del aumento de capital mediante aportaciones dinerarias 

aprobado por la Junta General Extraordinaria y Universal de la Sociedad anteriormente referido.    

 

• Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar. 

 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 

Proveedores - 307 

Acreedores por prestación de servicios 65.271 211.133 
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Remuneraciones pendientes de pago - (20) 

Hacienda Pública, acreedora por conceptos fiscales 12.016 14.632 

Total Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 77.287 226.052 

(*) Auditado. 

 

A 31 de diciembre de 2019 en “Acreedores por prestación de servicios” por importe de 211.133 euros 

están incluidos saldos pendientes de pago por importe de (i) 124.912 euros con una empresa 

contratista de las reformas en los inmuebles, (ii) 65.326 euros correspondientes principalmente  a 

servicios de asesoramiento legal, arquitectos, y asesor registrado, (iii) 8.729 euros de retenciones 

realizadas a acreedores, (iv) 11.502 de provisión de fondos y facturas pendientes de recibir, y (iii) 664 

euros a la Gestora por los servicios prestados en virtud del Contrato de Gestión. A su vez, bajo el 

mismo epígrafe a 31 de diciembre de 2018 por importe de 65.271 euros se contabilizan saldos 

pendientes de pago por importe de (i) 30.131 euros correspondientes principalmente a servicios de 

asesoramiento legal, notaria, consultoría y contabilidad, (ii) 8.729 euros de retenciones realizadas a 

acreedores, y (iii) 31.870 euros de facturas pendientes de recibir, así como también se contabiliza un 

saldo negativo de 5.459 euros con la Gestora por una provisión de fondos de los servicios a prestar 

en virtud del Contrato de Gestión. 

 

En la partida de “Hacienda Pública, acreedora por conceptos fiscales” está contabilizado el importe 

que debe la Sociedad a la Hacienda Pública por retenciones realizadas en concepto de IRPF (14.632 

euros a 31 de diciembre de 2019 y 12.016 euros a 31 de diciembre de 2018). 

 

• Periodificaciones a corto plazo. 

 

Este epígrafe recoge principalmente los importes de los ingresos anticipados recibidos por los 

contratos de arrendamiento de viviendas subvencionados por el Ayuntamiento de Málaga, por importe 

de 21.843 a 31 de diciembre de 2019 y 8.333 euros a 31 de diciembre de 2018. 

 

Cuentas de resultados anuales correspondientes a los ejercicios 2018 y 2019. 

 

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

Importe neto de la cifra de negocios 105.468 587.414 

Gastos de personal - (3.046) 

Otros gastos de explotación (81.442) (528.543) 

Amortización del inmovilizado (16.632) (114.874) 

Otros resultados 872 (5.382) 

Resultado de Explotación 8.266 (64.431) 

Resultado financiero (67.973) (346.036) 

Resultado antes de Impuestos (59.707) (410.467) 

Impuesto sobre beneficios - - 

Resultado del Ejercicio (59.707) (410.467) 

(*) Auditado. 
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Importe neto de la cifra de negocios. 

 

El “Importe neto de la cifra de negocios”, que ascendió a 587.414 euros durante el período terminado 

a 31 de diciembre de 2019 (105.468 euros a 31 de diciembre de 2018), corresponde en su totalidad a 

las rentas y gastos repercutibles por arrendamientos en cada ejercicio de inmuebles propiedad de la 

Sociedad, que se detallan en el apartado 2.6.1. del presente Documento Informativo. 

 

Gastos de personal. 

 

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad ha tenido contratada a una empleada para tareas de limpieza. 

El detalla de la partida de “Gastos de personal” se desglosa como sigue: 

 

Gastos de personal (€) 2018(*) 2019(*) 

Sueldos y salarios - 2.284 

Seguridad Social - 762 

Total Gastos de personal - 3.046 

(*) Auditado. 

 

Otros gastos de explotación. 

 

El desglose del epígrafe “Otros gastos de explotación” es el siguiente: 

 

Otros gastos de explotación (€) 2018(*) 2019(*) 

Reparaciones y conservación 7.995 48.190 

Servicios profesionales independientes 50.250 290.646 

Transportes - 9.389 

Primas de seguros 7.101 17.238 

Servicios bancarios 256 19.712 

Publicidad, propaganda y relaciones públicas - 121 

Suministros 4.331 39.145 

Otros servicios 2.540 45.136 

Servicios exteriores 72.473 469.577 

Otros tributos 4.336 41.932 

Pérdidas créditos comerciales incobrables - 17.034 

Pérdidas deterioro créditos operaciones comerciales 4.633 - 

Total Otros gastos de explotación 81.442 528.543 

(*) Auditado. 

 

Bajo “Servicios exteriores”, en la partida de “Servicios profesionales independientes” que asciende a 

290.646 euros en el ejercicio 2019 está contabilizado (i) 103.317 euros en concepto de honorarios a 

favor de la Gestora en virtud del Contrato de Gestión, y (ii) 41.985 euros por servicios prestados por 

notarios y registros, y (iii) 145.344 euros por principalmente servicios prestados por otros profesionales 

(abogados, auditores, asesor registrado, consultores y asesores diversos). 
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A su vez en el ejercicio 2018 en “Servicios profesionales independientes” por importe de 50.250 euros 

se registra (i) 14.851 euros en concepto de honorarios a favor de la Gestora en virtud del Contrato de 

Gestión, y (ii) 35.399 euros por principalmente servicios prestados por profesionales (abogados, 

auditores, notarios, registros y asesores diversos). 

 

Amortización del inmovilizado. 

 

Este epígrafe incluye la dotación de la amortización anual de las “Inversiones inmobiliarias” de la 

Sociedad, cuya política de amortización se describe en el apartado 2.6.1 del presente Documento 

Informativo. 

 

Resultado financiero. 

 

El “Resultado financiero” corresponde a “Gastos financieros” por importe de 346.035 euros durante el 

ejercicio 2019 (67.973 euros en el ejercicio 2018) con el siguiente desglose: 

 

Gastos financieros (€) 2018(*) 2019(*) 

Intereses de deudas 67.973 309.642 

Otros gastos financieros - 36.394 

Total Gastos financieros 67.973 346.036 

(*) Auditado. 

 

Bajo el epígrafe “Intereses de deudas” se recogen principalmente los intereses devengados por los 

préstamos formalizados por la Sociedad, descritos anteriormente al detallar los epígrafes de “Deudas 

a largo plazo” y “Deudas a corto plazo”, que ascendieron a 309.572 euros en el ejercicio 2019, 256.091 

euros de intereses por los préstamos hipotecarios con entidades financieras y 53.481 euros de 

intereses por el resto de préstamos (67.973 euros en el ejercicio 2018 de intereses por los préstamos 

hipotecarios con entidades financieras). 

 

A su vez en la partida de “Otros gastos financieros” durante el año 2019 se ha contabilizado por 

importe de 36.394 euros comisiones de apertura de préstamos formalizados.    

2.12.2. En el caso de que los informes de auditoría contengan opiniones con salvedades, 

desfavorables o denegadas, se informará de los motivos, actuaciones conducentes a su 

subsanación y plazo previsto para ello. 

 

Las cuentas anuales abreviadas de GAVARI correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de 

diciembre de 2018 y 2019, han sido auditadas por EY, que emitió los correspondientes informes de 

auditoría, en los que no expresó opiniones con salvedades, desfavorables o denegadas. 

2.12.3. Descripción de la política de dividendos.  

 

La Sociedad se encuentra obligada a distribuir dividendos equivalentes, al menos, a los previstos en 

la Ley de SOCIMI, en los términos y condiciones contenidos en dicha norma y en el artículo 36 de los 
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Estatutos Sociales. De conformidad con la Ley de SOCIMI, tal distribución deberá acordarse dentro 

de los seis meses posteriores a la conclusión de cada ejercicio. En este sentido, ver el apartado 

“Porcentajes de preceptiva distribución de beneficios bajo el régimen de SOCIMI” de la subsección 

2.6.3.1 relativa a la “Información fiscal”. 

2.12.4. Información sobre litigios que puedan tener un efecto significativo sobre el Emisor.  

 

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad es parte como demandante en los 

siguientes litigios que no tienen un efecto significativo sobre la misma: 

 

• Edificio del Pasaje Dolores Cerezo, 2 y 4 (Málaga): 6 procedimientos judiciales de desahucio de 

los cuales 4 son por expiración del plazo de los contratos de arrendamiento y 2 por reclamación 

de rentas. 

 

• Edificio de la calle Caña, 3 (Málaga): 1 procedimiento judicial de desahucio por expiración del plazo 

del contrato de arrendamiento. 

 

• Edificio de la calle Daoiz, 42 (Getafe): 2 procedimientos judiciales de desahucio de los cuales 1 es 

por expiración del plazo del contrato de arrendamiento y 1 de renta antigua por incumplimiento 

contractual. 

 

• Edificio de la calle Daoiz, 46 esquina con la calle Sánchez Morate 27 (Getafe): 2 procedimientos 

judiciales para la división del proindiviso existente en 2 viviendas  

2.13. Información sobre tendencias significativas en cuanto a producción, ventas y 

costes del Emisor desde el cierre del último ejercicio hasta la fecha del 

Documento Informativo. 

 

Respecto a la evolución de las ventas y costes desde la última información financiera de la Sociedad 

descrita en el apartado 2.12.1 de este Documento Informativo, a continuación se detallan las 

principales magnitudes financieras de la cuenta de resultados de la Sociedad correspondiente al 

periodo de 3 meses finalizado el 31 de marzo de 2020 y su comparativa a 31 de marzo de 2019. 

 

La presente información no ha sido sometida a auditoría ni ha sido objeto de revisión limitada por parte 

del auditor.  

 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (€) 31-03-2019(*) 31-03-2020(*) 

Importe neto de la cifra de negocios 124.179 219.867 

Gastos de personal (162) (487) 

Otros gastos de explotación (107.850) (187.016) 

Amortización del inmovilizado (10.758) (41.588) 

Otros resultados (21.997) 411 

Resultado de Explotación (16.587) (8.813) 

Resultado financiero (102.750) (65.859) 
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Resultado antes de Impuestos (119.337) (74.672) 

Impuesto sobre beneficios - - 

Resultado del Ejercicio (119.337) (74.672) 

 (*)  No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

 

El incremento del “Importe neto de la cifra de negocios” durante el primer trimestre de 2020 respecto 

al mismo periodo del año anterior es resultado principalmente del mayor número de inmuebles en 

arrendamiento con que cuenta la Sociedad al haber sido adquiridos los edificios situados en Getafe 

el 5 de junio de 2019 y el edificio de la calle Marcelino Alvarez, 13 de Madrid el 27 de septiembre de 

2019, así como haber finalizado en junio de 2019 las obras de reforma que se estaban acometiendo 

en algunas de las viviendas y los edificios que fueron comprados en Málaga durante 2018. 

 

Por otra parte, el aumento en el epígrafe de “Otros gastos de explotación” es consecuencia 

principalmente de esa mayor cartera de inmuebles que tiene la Sociedad en el primer trimestre de 

2020 en comparación con el mismo periodo de 2019, y por gastos incurridos en relación al proceso 

de incorporación al MAB. 

 

Otros gastos de explotación (€) 31-03-2019(*) 31-03-2020(*) 

Reparaciones y conservación 8.182 6.818 

Servicios profesionales independientes 73.788 149.736 

Transportes - 2.857 

Primas de seguros 2.433 6.216 

Servicios bancarios 257 585 

Publicidad, propaganda y relaciones públicas - 315 

Suministros 6.579 13.047 

Otros servicios 7.540 6.810 

Servicios exteriores 98.778 186.384 

Otros tributos 9.071 632 

Total Otros gastos de explotación 107.850 187.016 

(*) No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

 

A continuación se detallan las principales partidas del balance de situación de la Sociedad a 31 de 

marzo de 2020 en comparación con el 31 de diciembre de 2019. 

 

Activo (€) 31-12-2019(*) 31-03-2020(**) 

Activo No Corriente 11.962.309 12.130.396 

Inmovilizado material - - 

Inversiones inmobiliarias 11.939.937 12.104.504 

Inversiones financieras a largo plazo 22.372 25.892 

Activo Corriente 432.494 1.039.564 

Existencias - 6.993 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 56.833 80.201 

Inversiones financieras a corto plazo 69.688 69.688 
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Periodificaciones a corto plazo 3.450 4.344 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 302.523 878.339 

Total Activo 12.394.803 13.169.960 

(*) Auditado; (**) No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

 

Pasivo y Patrimonio Neto (€) 31-12-2019(*) 31-12-2020(**) 

Patrimonio Neto 4.045.049 7.445.220 

Fondos propios 4.045.049 7.445.220 

Pasivo No Corriente 5.318.595 5.469.195 

Deudas a largo plazo 5.318.595 5.469.195 

Pasivo Corriente 3.031.159 255.545 

Deudas a corto plazo 2.783.264 202.800 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 226.052 39.765 

Periodificaciones a corto plazo 21.843 12.980 

Total Patrimonio Neto y Pasivo 12.394.803 13.169.960 

(*) Auditado; (**) No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor.  

 

Respecto a las principales magnitudes financieras del balance de la Sociedad cabe destacar las 

siguientes variaciones desde la situación a 31 de diciembre de 2019 descrita en el apartado 2.12.1 

anterior: 

 

• El 4 de febrero de 2020 la Junta Extraordinaria y Universal de la Sociedad aprobó la conversión 

en capital de 349.975,60 euros del préstamo participativo, convertible y subordinado suscrito el 27 

de marzo de 2019 con un principal de 850.000 euros, mediante la mediante la emisión y puesta en 

circulación de 16.354 nuevas acciones de 10 euros de valor nominal y 11,40 euros de prima de 

emisión cada una de ellas (163.540 euros en concepto de capital y 186.456,60 en concepto de 

prima de emisión), tal y como se detalla en el apartado 2.4.1 de este Documento. 

 

• El 10 de febrero de 2020 la Sociedad suscribió con Banco Pichincha (i) una novación modificativa 

del préstamo hipotecario suscrito con fecha 5 de junio de 2019 por importe de 1.217.500 euros, 

aumentando su principal en 97.500 euros hasta un saldo vivo de 1.315.000 euros, y (ii) una 

novación modificativa del préstamo hipotecario suscrito con fecha 17 de julio de 2019 por importe 

de 182.500 euros, aumentado su principal en 12.500 euros hasta un saldo vivo de 195.000 euros, 

tal y como se detalla en el apartado 2.12.1 de este Documento. 

 

• También el 10 de febrero de 2020 la Sociedad suscribió con Banco Pichincha un nuevo préstamo 

hipotecario por importe de 40.000 euros. Esta financiación tiene un tipo de interés el primer año 

del 3,0% y para el resto de años igual al Euribor a 12 meses más un diferencial del 2,5% (con un 

tipo mínimo en todo caso del 2,5%). Su vencimiento es el 5 de junio de 2034, y se amortiza 

semestralmente mediante cuotas crecientes desde el 5 de diciembre de 2020. El préstamo está 

garantizado por hipoteca sobre la vivienda situada en el edificio en la calle Daoiz 46 de Getafe que 

estaba en proindiviso y respecto a la que la Sociedad adquirió el 50% que no era de su titularidad 
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el 25 de julio de 2019 (ver apartado 2.4.2 de este Documento). No existen convenants financieros 

en el préstamo. 

 

• El 27 de marzo de 2020 la Junta Extraordinaria y Universal de la Sociedad aprobó la conversión 

en capital de 874.864,80 euros de diversos préstamos convertibles suscritos entre el 27 de 

septiembre y 16 de diciembre de 2019 por importe de 875.000 euros, mediante la emisión y puesta 

en circulación de 40.503 nuevas acciones de 10 euros de valor nominal y 11,60 euros de prima de 

emisión cada una de ellas (405.030 euros en concepto de capital y 469.834,80 euros en concepto 

de prima de emisión), tal y como se detalla en los apartados 2.4.1 y 2.12.1 de este Documento. 

 

• También el 27 de marzo de 2020 la Junta Extraordinaria de la Sociedad aprobó un aumento de 

capital, con (i) una Primera Emisión de 68.181 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 

12 euros de prima de emisión cada una de ellas, las cuales fueron íntegramente suscritas y 

desembolsadas mediante aportaciones dinerarias que ascendieron a la cantidad de 1.499.982 

euros (681.820 euros en concepto de capital social y 818.172 euros en concepto de prima de 

emisión), y (ii) una Segunda Emisión de 32.608 nuevas acciones, de 10 euros de valor nominal y 

13 euros de prima de emisión cada una de ellas, las cuales fueron íntegramente suscritas y 

desembolsadas mediante aportaciones dinerarias que ascendieron a la cantidad de 749.984 euros 

(326.080 euros en concepto de capital social y 423.904 euros en concepto de prima de emisión), 

tal y como se detalla en el apartado 2.4.1 del presente Documento Informativo. 

 

• Con los fondos obtenidos en la Primera Emisión y en la Segunda Emisión del aumento de capital 

aprobado el 27 de marzo de 2020 descrito en el párrafo anterior, la Sociedad amortizó 

anticipadamente el saldo vivo del préstamo participativo, los préstamos convertibles y el préstamo 

con D. Juan Merino de Cabo, cuyo total de principal por el conjunto de los mismos ascendía a 

1.284.159,6 euros, tal y como se detalla en el apartado 2.12.1 de este Documento.  

 

• El 8 de mayo de 2020 la Sociedad suscribió con Novo Banco una novación modificativa del 

préstamo hipotecario suscrito con fecha 10 de diciembre de 2018, que tenía un saldo vivo de 

557.647 euros a 31 de diciembre de 2019, aumentando su principal en 200.000 euros, tal y como 

se detalla en el apartado 2.12.1 de este Documento. 

 

Además cabe destacar desde la declaración por el Gobierno de España del estado de alarma el 

pasado 14 de marzo de 2020, tras la elevación por la Organización Mundial de la Salud el 11 de marzo 

de 2020 de la situación de emergencia de salud pública ocasionada por el brote de coronavirus 

(COVID-19) a pandemia internacional, la Sociedad está llevando cabo gestiones con el objeto de 

hacer frente a la situación y minimizar el impacto, como, entre otras, el refuerzo de la comunicación 

con los inquilinos para mostrar disponibilidad a abordar cualquier complejidad en el pago de la renta, 

o el estudio de los arrendatarios que reclamen apoyo mediante fórmulas ad hoc que flexibilicen el 

pago de la renta en función de los ingresos del hogar. 

 

Por ahora el impacto de esta situación para la Sociedad ha sido diferente en los contratos de 

arrendamientos de viviendas que en los contratos de alquiler de habitaciones a estudiantes en Getafe. 

En ese sentido, a 30 de abril de 2020 la Sociedad ha llegado a un acuerdo con 12 inquilinos de 
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viviendas, para reducir entre un 30% y 50% la renta durante los meses de abril, mayo y junio, 

prorrateándose el pago de la reducción durante los 6 meses siguientes, por lo que en principio no 

habría un efecto en los ingresos del año. Sin embargo, en el caso de los estudiantes se han producido 

terminaciones anticipadas de contratos permaneciendo en vigor 6, aunque el impacto económico para 

la Sociedad es limitado ya que en general estos contratos finalizaban en mayo/junio con del curso 

universitario y la Sociedad tenía 1 mes de fianza. 

2.14. Principales inversiones del Emisor en cada uno de los ejercicios cubiertos por 

la información financiera aportada (ver punto 2.12 y 2.13) y en el ejercicio en 

curso, y principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del 

Documento Informativo. En el caso de que exista oferta de suscripción de 

acciones previa a la incorporación, descripción de la finalidad de la misma y 

destino de los fondos que vayan a obtenerse. 

2.14.1. Principales inversiones del Emisor.  

 

A continuación se detallan las inversiones en “Inmovilizado material” y en “Inversiones inmobiliarias” 

llevadas a cabo por la Sociedad en los ejercicios finalizados a 31 de diciembre de 2018 y 2019, y el 

periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de marzo de 2020. 

 

La información facilitada se ha extraído de las cuentas anuales abreviadas auditadas de la Sociedad 

correspondientes a los ejercicios 2018 y 2019, que se adjuntan como Anexo I del presente Documento 

Informativo, así como de los registros contables de la Sociedad no auditados ni objeto de revisión 

limitada por el auditor para el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de marzo de 2020. 

 

Inmovilizado material. 

 

Ejercicio 2018. 

 

Inmovilizado material (€) 03-07-2018(*) Altas(*) Traspasos (*) 31-12-2018(*) 

Inmovilizado en curso y anticipos - 5.244.058 (5.061.155) 182.903 

Total Inmovilizado material - 5.244.058 (5.061.155) 182.903 

 (*) Auditado. 

 

En el ejercicio 2018 se dan de alta en “Inmovilizado material” inmuebles que adquiere la Sociedad 

durante ese año mientras son objeto de reforma, traspasándose el saldo correspondiente al epígrafe 

de “Inversiones inmobiliarias” a medida que van finalizando las obras. 

 

El saldo de “Inmovilizado material” por importe de 182.903 euros a 31 de diciembre de 2018 recoge 

el importe de las obras en curso a esa fecha en los inmuebles propiedad de la Sociedad en Málaga 

(32.903 euros), así como anticipos realizados a diversos proveedores de dichas obras (150.000 

euros).  
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Ejercicio 2019. 

 

Inmovilizado material (€) 31-12-2018(*) Altas(*) Traspasos (*) 31-12-2019(*) 

Inmovilizado en curso y anticipos 182.903 - (182.903) - 

Total Inmovilizado material 182.903 - (182.903) - 

 (*) Auditado. 

 

En el ejercicio 2019 se traspasa a “Inversiones inmobiliarias” el saldo de “Inmovilizado material” por 

importe de 182.903 euros que existía a 31 de diciembre de 2018, una vez finalizadas en junio de 2019 

las obras en los inmuebles propiedad de la Sociedad en Málaga. 

 

Periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de marzo de 2020. 

 

Durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de marzo de 2020 no ha habido 

movimientos en el epígrafe de “Inmovilizado material” de la Sociedad. 

 

Inversiones inmobiliarias. 

 

Ejercicio 2018. 

 

Inversiones inmobiliarias (€) 03-07-2018(*) Altas(*) Traspasos (*) 31-12-2018(*) 

Terrenos - 4.232.181 - 4.232.181 

Construcciones - 2.637.813 - 2.637.813 

Inversiones inmobiliarias - 6.869.994 - 6.869.994 

Amortización acumulada - (16.631) - (16.631) 

Total Inversiones inmobiliarias neto - 6.853.363 - 6.853.363 

 (*) Auditado. 

 

En el ejercicio que finaliza el 31 de diciembre de 2018, las altas registradas bajo el epígrafe de 

“Inversiones inmobiliarias” por importe de 6.869.994 euros corresponden a (i) los inmuebles adquiridos 

por la Sociedad en Málaga y Madrid capital durante el año 2018, que se relacionan en el apartado 

2.6.1 del presente Documento Informativo, por un precio total de 6.322.443 euros, y (ii) los gastos 

hasta la puesta a disposición y los gastos activables por importe de 547.552 euros, correspondientes 

principalmente a gastos asociados a las adquisiciones de inmuebles realizadas ese ejercicio, así como 

a las obras de reforma en los edificios y viviendas adquiridos por la Sociedad en Málaga. 

 

La distribución de las altas contabilizadas durante el año 2018 de acuerdo a la ubicación del inmueble 

es la siguiente: 

 

Altas Inversiones inmobiliarias (€) Compra(*) 
Gastos hasta 
disposición y 

activables(*) 

Total 2018 (*) 

Pasaje Dolores Cerezo 2 y 4 (Málaga) 1.650.000 299.764 1.949.764 

Calle Carceleras 3, 5 y 7, Caña 3 y 7, 
Leandro Martínez Marín 37 (Málaga) 1.859.150 204.729 2.063.879 
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Calle Callejo 2 (Madrid) 1.200.000 31.011 1.231.011 

En disperso 16 viviendas (Madrid) 1.613.293 12.048 1.625.341 

Altas Inversiones inmobiliarias 6.322.443 547.552 6.869.995 

 (*) Auditado 

 

Ejercicio 2019. 

 

Inversiones inmobiliarias (€) 31-12-2018(*) Altas(*) Traspasos (*) 31-12-2019(*) 

Terrenos 4.232.181 2.365.982 16.944 6.615.107 

Construcciones 2.637.813 2.545.864 182.903 5.366.580 

Mobiliario - 89.755 - 89.755 

Inversiones inmobiliarias 6.869.994 5.001.601 199.847 12.071.442 

Amortización acumulada (16.631) (114.874) - (131.505) 

Total Inversiones inmobiliarias neto 6.853.363 4.886.727 199.847 11.939.937 

 (*) Audita 

 

En el ejercicio que finaliza el 31 de diciembre de 2019 las altas y traspasos registrados bajo el epígrafe 

de “Inversiones inmobiliarias” por importe total de 5.201.448 euros corresponden a (i) los inmuebles 

adquiridos por la Sociedad en Madrid capital y Getafe durante el año 2019, que se relacionan en el 

apartado 2.6.1 del presente Documento, por un precio total de 2.939.405 euros, (ii) los gastos hasta 

la puesta a disposición y los gastos activables por importe de 2.262.043 euros, correspondientes por 

importe de 2.172.288 euros principalmente a gastos asociados a las adquisiciones de inmuebles 

realizadas ese ejercicio, así como a las obras por reforma iniciadas en 2018 de los edificios propiedad 

de la Sociedad en Málaga que finalizaron en julio de 2019, y las obras por reformas en los edificios y 

viviendas de Getafe y en la calle Marcelino Alvarez 13 de Madrid que comenzaron, tras su adquisición, 

en julio y noviembre de 2019 respectivamente, y por importe de 89.755 euros al mobiliario adquirido 

por la Sociedad principalmente para los edificios situados en la calle Daoiz de Getafe y para las 

habitaciones de los mismos destinadas al arrendamiento para estudiantes.  

 

La distribución de las altas contabilizadas durante el año 2019 de acuerdo a la ubicación del inmueble 

es la siguiente: 

 

Altas Inversiones inmobiliarias (€) Compra(*) 
Gastos hasta 
disposición y 

activables(*) 

Total 2019 (*) 

Pasaje Dolores Cerezo 2 y 4 (Málaga) - 174.523 174.523 

Calle Carceleras 3, 5 y 7, Caña 3 y 7, 
Leandro Martínez Marín 37 (Málaga) - 595.225 595.225 

Calle Callejo 2 (Madrid) - 1.831 1.831 

En disperso 16 viviendas (Madrid) - 9.161 9.161 

Calle Daoiz 38, 40, 42 (Madrid) 1.865.205 1.398.821 3.264.026 

Calle Marcelino Alvarez 13 (Madrid) 1.074.200 82.481 1.156.681 

Altas Inversiones inmobiliarias 2.939.405 2.262.043 5.201.448 

 (*) Auditado 
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Periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de marzo de 2020. 

 

Inversiones inmobiliarias (€) 31-12-2019(*) Altas(**) Traspasos (**) 31-03-2020(**) 

Terrenos 6.615.107 - - 6.615.107 

Construcciones 5.366.580 193.548 - 5.560.129 

Mobiliario 89.755 12.607 - 102.361 

Inversiones inmobiliarias 12.071.442 206.155 - 12.277.597 

Amortización acumulada (131.505) (41.588) - (173.093) 

Total Inversiones inmobiliarias neto 11.939.937 164.567 - 12.104.504 

 (*) Auditado 

(**) No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

 

En el periodo que finaliza el 31 de marzo de 2020 las altas registradas bajo el epígrafe de “Inversiones 

inmobiliarias” por importe total de 206.155 euros son derivadas de gastos hasta la puesta a disposición 

y gastos activables, correspondientes a (i) un importe de 193.548 euros principalmente por las obras 

de reforma en algunas viviendas puntuales de los edificios propiedad de la Sociedad en Málaga, las 

obras de los edificios y viviendas de Getafe que finalizaron en marzo de 2020, así como la reforma 

del local de la calle Marcelino Alvarez 13 de Madrid que comenzó en marzo de 2020, y (ii) un importe 

de 12.607 euros de mobiliario adquirido por la Sociedad, principalmente para los edificios situados en 

la calle Daoiz de Getafe y para las habitaciones de los mismos destinadas al arrendamiento para 

estudiantes.  

 

La distribución de las altas contabilizadas durante el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 

de marzo de 2020 de acuerdo a la ubicación del inmueble es la siguiente: 

 

Altas Inversiones inmobiliarias (€) Compra(*) 
Gastos hasta 
disposición y 

activables(*) 

Total  
31-03-2020 (*) 

Pasaje Dolores Cerezo 2 y 4 (Málaga) - 18.342 18.342 

Calle Carceleras 3, 5 y 7, Caña 3 y 7, 
Leandro Martínez Marín 37 (Málaga) - 

52.457 52.457 

Calle Callejo 2 (Madrid) - 859 859 

En disperso 16 viviendas (Madrid) - 264 264 

Calle Daoiz 38, 40, 42 (Madrid) - 124.787 124.787 

Calle Marcelino Alvarez 13 (Madrid) - 9.446 9.446 

Altas Inversiones inmobiliarias - 206.155 206.155 

(*) No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

2.14.2. Principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del presente Documento 

Informativo.   

 

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no tiene inversiones comprometidas. No 

obstante, tal y como se indica en el apartado 2.6.3 de este Documento, en aquellos inmuebles que no 
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hayan sido reformados tras su adquisición por la Sociedad, a medida que vayan venciendo los 

contratos de arrendamiento, la Sociedad en función del estado en que se encuentren cuando queden 

vacíos podrá llevar a cabo una reforma. 

2.15. Información relativa a operaciones vinculadas. 

2.15.1. Información sobre operaciones vinculadas significativas según la definición contenida en la 

Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante el ejercicio en curso y los 

dos ejercicios anteriores a la fecha del Documento Informativo. En caso de no existir, 

declaración negativa. 

 

Según el artículo segundo de la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, sobre la información de 

las operaciones vinculadas que deben suministrar las sociedades emisoras de valores admitidos a 

negociación en mercados secundarios oficiales (la “Orden EHA/3050/2004”) una parte se considera 

vinculada a otra cuando una de ellas, o un grupo que actúa en concierto, ejerce o tiene la posibilidad 

de ejercer directa o indirectamente, o en virtud de pactos o acuerdos entre accionistas, el control sobre 

otra o una influencia significativa en la toma de decisiones financieras y operativas de la otra. 

 

Conforme a lo establecido por el artículo tercero de la Orden EHA/3050/2004, se consideran 

operaciones vinculadas: 

 

"(...) toda transferencia de recursos, servicios u obligaciones entre las partes vinculadas con 

independencia de que exista o no contraprestación. 

 

2. En todo caso deberá informarse de los siguientes tipos de operaciones vinculadas: Compras o 

ventas de bienes, terminados o no; Compras o ventas de inmovilizado, ya sea material, intangible o 

financiero; Prestación o recepción de servicios; Contratos de colaboración; Contratos de 

arrendamiento financiero; Transferencias de investigación y desarrollo; Acuerdos sobre licencias; 

Acuerdos de financiación, incluyendo préstamos y aportaciones de capital, ya sean en efectivo o en 

especie; Intereses abonados o cargados; o aquellos devengados pero no pagados o cobrados; 

Dividendos y otros beneficios distribuidos; Garantías y avales; Contratos de gestión; Remuneraciones 

e indemnizaciones; Aportaciones a planes de pensiones y seguros de vida; Prestaciones a compensar 

con instrumentos financieros propios (planes de derechos de opción, obligaciones convertibles, etc.); 

Compromisos por opciones de compra o de venta u otros instrumentos que puedan implicar una 

transmisión de recursos o de obligaciones entre la sociedad y la parte vinculada; Las demás que 

disponga la Comisión Nacional del Mercado de Valores." 

 

Se considerarán significativas aquellas operaciones cuya cuantía exceda del 1% de los ingresos o de 

los fondos propios de la Sociedad, tomando las cuentas anuales abreviadas auditadas de GAVARI de 

los ejercicios 2018 y 2019 así como los registros contables de la Sociedad no auditados ni objeto de 

revisión limitada por el auditor para el periodo comprendido entre el 1 de enero y el 31 de marzo de 

2020 (asumiendo para el cómputo como una sola operación todas las operaciones realizadas con una 

misma persona o entidad): 
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GAVARI (€) 31-12-2018(*) 31-12-2019(*) 31-03-2020(**) 

Fondos Propios 3.755.516 4.045.049 7.445.220 

1% de Fondos Propios 37.555 40.450 74.452 

Ingresos(***) 105.468 587.414 219.867 

1% de Ingresos 1.055 5.874 2.199 

(*) Auditado. 

(*) No Auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

(***) Tomando como Ingresos el epígrafe de “Importe neto de la cifra de negocios” de las cuenta de resultados correspondiente. 

 

Los precios de las operaciones realizadas con partes vinculadas se encuentran adecuadamente 

soportados, por lo que los administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos que 

pudieran originar pasivos fiscales significativos. 

 

a) Operaciones realizadas con accionistas significativos. 

 

Se consideran accionistas significativos, en los términos de la Circular del MAB 2/2018, aquellos que 

tengan una participación directa o indirecta, igual o superior al 5% del capital social. Estos accionistas 

están relacionados en el apartado 2.19 del presente Documento Informativo.    

 

Por otra parte, la Gestora está participada en un 90,02% por D. Juan Merino de Cabo, titular de un 

12,46% del capital de la Sociedad y Presidente de la misma, y en un 9,98% por D. José Manuel de 

Cabo Marías, titular de un 14,08% del capital de la Sociedad y consejero de la misma. Por tanto, las 

operaciones realizadas por la Sociedad con la Gestora se consideran también operaciones vinculadas 

con accionistas significativos. 

 

El importe de las transacciones realizadas por la Sociedad con accionistas significativos es el 

siguiente: 

 

GAVARI (€) 2018(*) 2019(*) 31-03-2020(**) 

Recepción de servicios 14.851 103.317 41.073 

Gastos financieros - 9.074 13.064 

(*) Auditado. 

(*) No Auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

 

El importe de la “Recepción de servicios” por la Sociedad corresponde a la Comisión de Gestión 

devengada por la Gestora en virtud del Contrato de Gestión, tal y como se detalla en el apartado 2.6.1 

del presente Documento Informativo. 

 

Los “Gastos financieros” corresponden a los devengados por los préstamos suscritos por la Sociedad 

con los accionistas significativos D. Juan Merino de Cabo (Presidente de la Sociedad), D. José Manuel 

de Cabo Marías (consejero de la Sociedad), Loncito, S.L. y D. Francisco Javier Cavero de Carondelet 

y Christou, que se describen en el apartado 2.12.1 de este Documento. 

 

A su vez, los saldos mantenidos por la Sociedad con accionistas significativos son los siguientes: 
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GAVARI (€) 2018(*) 2019(*) 31-03-2020(**) 

Acreedores (5.429) 664 12.458 

Deudas a corto plazo - 1.013.074 - 

 

En “Acreedores” está registrado el saldo existente al final de cada periodo con la Gestora en virtud del 

Contrato de Gestión. 

 

Por otra parte, bajo “Deudas a corto plazo” está contabilizado el principal y gastos financieros 

devengados y pendientes de pago a 31 de diciembre de 2019 de los préstamos convertibles suscritos 

por la Sociedad con los accionistas significativos anteriormente referidos. 

 

b) Operaciones realizadas con administradores y principales directivos. 

 

Adicionalmente a las operaciones vinculadas descritas en el apartado anterior que se han llevado a 

cabo por la Sociedad con los consejeros que son accionistas significativos, D. Juan Merino de Cabo 

y D. José Manuel de Cabo Marías, la Sociedad también ha realizado las siguientes operaciones con 

el consejero D. Francisco de Borja Cavero de Carondelet Aguirre: 

 

GAVARI (€) 2018(*) 2019(*) 31-03-2020(**) 

Gastos financieros - 491 1.082 

(*) Auditado. 

(*) No Auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

 

Los “Gastos financieros” corresponden a los devengados por los préstamos convertibles suscritos por 

la Sociedad con el Sr. Cavero de Carondelet Aguirre, que se describen en el apartado 2.12.1 de este 

Documento. 

 

A su vez, los saldos mantenidos por la Sociedad con D. Francisco de Borja Cavero de Carondelet 

Aguirre son los siguientes: 

 

GAVARI (€) 2018(*) 2019(*) 31-03-2020(**) 

Deudas a corto plazo - 75.491 - 

 

Bajo “Deudas a corto plazo” está contabilizado el principal y gastos financieros devengados y 

pendientes de pago al 31 de diciembre de 2019 de los préstamos convertibles suscritos por la 

Sociedad con el Sr. Cavero de Carondelet Aguirre. 

 

c) Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del Grupo. 

 

No aplica.  
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2.16. En el caso de que, de acuerdo con la normativa del MAB o a la voluntad del 

Emisor, se cuantifiquen previsiones o estimaciones de carácter numérico 

sobre ingresos y costes futuros (ingresos o ventas, costes, gastos generales, 

gastos financieros, amortizaciones y beneficio antes de impuestos) se deberá 

indicar expresamente que la inclusión de este tipo de previsiones y 

estimaciones implicará el compromiso de informar al mercado, a través del 

MAB, en cuanto se advierta como probable que los ingresos u costes difieren 

significativamente de los previstos o estimados. En todo caso, se considera 

como tal una variación, tanto al alza como a la baja, igual o mayor a un 10 por 

ciento. No obstante lo anterior, por otros motivos, variaciones inferiores a ese 

10 por ciento podrían ser significativas. 

2.16.1. Previsiones y estimaciones de carácter numérico sobre ingresos y costes futuros.  

 

De conformidad con lo previsto en la Circular del MAB 2/2018, dado que la Sociedad no cuenta con 

24 meses consecutivos auditados en el momento que se solicita la incorporación de sus acciones en 

el MAB, se presentan a continuación las preceptivas previsiones o estimaciones para los ejercicios 

2020 y 2021. 

 

Estas estimaciones están basadas, fundamentalmente, en la experiencia pasada, los objetivos futuros 

establecidos y consensuados con la Gestora de la Sociedad, así como en la situación actual del 

mercado, recogiendo los efectos que se prevé en este momento el COVID-19 pudieran tener en las 

estimaciones. 

 

A continuación se muestran las previsiones estimadas para el cierre de los ejercicios 2020 y 2021: 

 

Cuenta de Pérdidas y Ganancias (miles €) 2020(*) 2021(*) 

Importe neto de la cifra de negocios 844,5 1.008,3 

Gastos de personal (2,0) (2,0) 

Otros gastos de explotación (598,0) (422,4) 

Amortización del inmovilizado (167,6) (168,0) 

Otros resultados 0,4 - 

Resultado de Explotación 77,4 415,9 

Resultado financiero (167,2) (129,3) 

Resultado antes de Impuestos (89,8) 286,6 

Impuesto sobre beneficios - - 

Resultado del Ejercicio (89,8) 286,6 

 (*)  No auditado ni objeto de revisión limitada por el auditor. 

 

Para elaborar estas previsiones, GAVARI ha tomado como base la cuenta de resultados a 31 de 

marzo de 2020, así como las siguientes principales hipótesis para el periodo proyectado: 
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Importe neto de la cifra de negocios. 

 

Las estimaciones del “Importe neto de la cifras de negocios” incluyen la renta derivada de los contratos 

vigentes, así como los próximos contratos o renovaciones que se esperan establecer a medida que 

vayan venciendo los contratos en vigor. Las cifras estimadas no prevén la adquisición de ningún 

inmueble nuevo durante el periodo de proyección. 

 

En los contratos de alquiler de viviendas se ha considerado 2 meses de desocupación desde el 

vencimiento de un contrato hasta la firma de uno nuevo con otro inquilino, mientras que en las 

renovaciones de contratos con el mismo inquilino no existe desocupación. 

 

Para los alquileres de habitaciones a universitarios en los edificios propiedad de la Sociedad en Getafe 

se asume una ocupación durante el curso, esto es de septiembre a junio, si bien para el curso 

universitario 2019-2020 se cuenta sólo con los contratos que estaban vigentes a 31 de marzo de 2020. 

 

El “Importe neto de la cifra de negocios” toma en consideración una morosidad del 15% para el periodo 

de marzo a agosto de 2020 como consecuencia del impacto del COVID-19, moderándose hasta 

niveles del 8% hasta junio de 2021 donde se prevé una cifra constante del 5% en adelante.    

 

Gastos de personal. 

 

Incluye el coste de la persona que tiene contratada la Sociedad que se encarga de realizar actividades 

de limpieza en el edificio de la calle Callejo 2 de Madrid. 

 

Otros gastos de explotación. 

 

Recoge principalmente los gastos derivados de la explotación del negocio de alquiler de las viviendas 

y habitaciones (en torno a 125 mil euros), los costes de estructura de la Sociedad, entre otros de la 

Gestora, property management, gestoría, asesores legales (aproximadamente 250 mil euros), así 

como los gastos en que prevé incurrir la Sociedad durante el ejercicio 2020 con motivo del proceso 

de incorporación en el MAB-SOCIMIs (alrededor de 200 mil euros).  

 

Amortización del inmovilizado. 

 

El ritmo de amortización considerado en las previsiones es del 3% para todos los inmuebles de la 

cartera. 

 

Resultado financiero. 

 

En el “Resultado financiero” se recoge principalmente los costes financieros de los contratos de 

financiación que tiene suscritos la Sociedad, cuyas condiciones se detallan en el apartado 2.12.1 y 

2.13 de este Documento Informativo. 
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2.16.2. Confirmación de que las previsiones y estimaciones se han preparado utilizando criterios 

comparables a los utilizados para la información financiera histórica.  

 

Las estimaciones presentadas por la Sociedad han sido preparadas utilizando criterios comparables 

a los utilizados para la información financiera histórica presentada en el apartado 2.12 del presente 

Documento Informativo. Dichos criterios se encuentran recogidos en el Plan General Contable y 

demás normativa utilizada para la preparación de la información financiera (ver apartado 2.12). Estas 

normas y criterios se encuentran asimismo recogidos en las cuentas anuales abreviadas auditadas 

de la Sociedad de los ejercicios 2018 y 2019. 

 

La información financiera prospectiva incluida en el presente apartado no ha sido sometida a ningún 

trabajo de auditoría, revisión o aseguramiento de cualquier tipo por parte del auditor de cuentas de la 

Sociedad. 

2.16.3. Asunciones y factores principales que podrían afectar sustancialmente al cumplimiento de las 

previsiones o estimaciones.  

 

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

previsiones o estimaciones se encuentran detallados en el apartado 2.23 de este Documento 

Informativo. Entre los que caben destacar los siguientes: 

• Riesgo de desocupación de los inmuebles arrendados. 

• Riesgo de incremento de la morosidad de inquilinos.  

• Riesgo de incremento de los costes de terceros. 

• Riesgo de no materializarse la rentabilidad perseguida por la Sociedad. 

• Riesgo de restricción a la apertura del curso universitario 2020-2021 en la Universidad Carlos III 

de Getafe. 

• Riesgo de estimación inexacta de las rentas de mercado. 

• Riesgo de reducción del valor de los activos inmobiliarios. 

• Riesgo derivado de que se prolonguen las medidas de confinamiento existentes en España por la 

pandemia internacional ocasionada por el coronavirus (COVID-19). 

2.16.4. Aprobación del Consejo de Administración de estas previsiones o estimaciones, con 

indicación detallada, en su caso, de los votos en contra.  

 

El Consejo de Administración de la Sociedad celebrado con fecha 5 de mayo de 2020 ha aprobado 

estas estimaciones por unanimidad, como información para posibles inversores, así como el 

seguimiento de las mismas y su cumplimiento, comprometiéndose a informar al Mercado en cuanto 

se advierta como probable que los ingresos y costes diferirán significativamente de los previstos o 

estimados. En todo caso, se considerará como tal una variación, tanto al alza como a la baja, igual o 

mayor a un 10 por ciento. 

 

No obstante lo anterior, por otros motivos, variaciones inferiores a ese 10% podrían ser significativas, 
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en cuyo caso, se hará pública dicha circunstancia mediante los mecanismo de difusión del Mercado. 

2.16.5. Declaración de los administradores del Emisor sobre las previsiones o estimaciones.  

 

La información financiera incluida en el apartado 2.16.1 se basa en la situación económica, de 

mercado y regulatoria actual, y en la información que posee la Sociedad a la fecha de presentación 

de este Documento Informativo. Las alteraciones que puedan producirse con posterioridad a dicha 

fecha podrían modificar las cifras reflejadas en el mencionado apartado. 

 

Dicha información financiera incluye estimaciones, proyecciones y previsiones que son, por su 

naturaleza, inciertas y, por tanto, podrían ser susceptibles de no cumplirse en el futuro. No obstante, 

con la información conocida hasta la fecha, la Sociedad cree que las expectativas que han servido de 

base para la elaboración de las previsiones y estimaciones son razonables. 

 

Asimismo, el Consejo de Administración de la Sociedad no garantiza las posibles desviaciones que 

pudieran producirse en los distintos factores ajenos a su control que influyen en los resultados futuros 

de la Sociedad, ni por tanto, el cumplimiento de las perspectivas incluidas en el apartado 2.16.1 

anterior. 

2.17. Información relativa a los administradores y altos directivos del Emisor. 

2.17.1. Características del órgano de administración (estructura, composición, duración del mandato 

de los administradores), que habrá de ser un Consejo de Administración.  

 

El funcionamiento del consejo de administración de la Sociedad está regulado en los artículos 24 a 

33 de los Estatutos Sociales. Sus principales características son las que se indican a continuación:  

 

Estructura. 

 

De acuerdo con los artículos 24 y 26 de los Estatutos Sociales, la Sociedad estará administrada y 

representada por un Consejo de Administración compuesto por un número de miembros no inferior a 

tres (3) ni superior a diez (10), que será determinado por la Junta General de Accionistas. Para ser 

nombrado accionista no se requiere la condición de accionista. 

 

Composición. 

 

Actualmente, en virtud de la decisión tomada el 13 de julio de 2018 por el accionista único de la 

Sociedad en ese momento, constituido en Junta General Extraordinaria, y por el acuerdo del Consejo 

de Administración de la Sociedad de la misma fecha, así como según el acuerdo de la Junta General 

Extraordinaria y Universal de accionistas celebrada el 4 de febrero de 2020 y la que tuvo lugar el 27 

de marzo de 2020, la composición del Consejo de Administración a la fecha del presente Documento 

Informativo es la siguiente: 
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Consejero Cargo Naturaleza Nombramiento 

D. Juan Merino de Cabo Presidente  Dominical 13 de julio de 2018 

D. José Manuel de Cabo Marías Consejero Dominical 13 de julio de 2018 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre Consejero Dominical 4 de febrero de 2020 

D. Alberto José Gutknecht Donoso Consejero Dominical 27 de marzo de 2020 

DA Singular Lawyers S.L.P.(*) Secretario no consejero n/a 13 de julio de 2018 

(*) Cuyo representante persona física para el ejercicio del cargo es D. Ivo Jorge Portabales González-Choren. 

 

En el apartado 2.19 del presente Documento Informativo se detallan los consejeros con una 

participación directa o indirecta  en el capital social de la Sociedad. 

 

La LSC impone a los consejeros de la Sociedad el deber de comunicar al Consejo de Administración 

la participación directa o indirecta que, tanto ellos como las personas vinculadas a los mismos, tuvieran 

en el capital de una sociedad, con el mismo, análogo o complementario género de actividad al que 

constituye el objeto social de la Sociedad, y comunicar igualmente los cargos o las funciones que 

ejerzan en dicha sociedad. 

 

A este respecto, a la fecha del presente Documento Informativo, el Presidente del Consejo de 

Administración de la Sociedad, D. Juan Merino de Cabo, es Administrador Único y tiene una 

participación del 90,02% en la Gestora, y el consejero de la misma, D. José Manuel de Cabo Marías 

es propietario del 9,98% de la Gestora. 

 

Por otra parte, el consejero de la Sociedad, D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, es 

Consejero Delegado de Loncito, S.L., cuya actividad está centrada en la adquisición y explotación de 

activos inmobiliarios de diversa índole generalmente en zonas prime. La Junta General Extraordinaria 

y Universal de accionistas de la Sociedad celebrada el 4 de febrero de 2020 autorizó al Sr. Cavero de 

Carondelet a los fines de lo previsto en el artículo 230 de la LSC. 

 

Las situaciones descritas en los párrafos anteriores pueden dar lugar a conflictos de intereses. En 

caso de que se produzcan tales conflictos de intereses, la LSC ofrece instrumentos adecuados para 

evitar que se produzcan estas situaciones al imponer a los consejeros de la Sociedad el deber de 

comunicar al Consejo de Administración de la misma cualquier situación de conflicto, directo o 

indirecto, que tanto ellos como personas vinculadas a los mismos pudieran tener con el interés de la 

Sociedad, y que el administrador afectado se abstenga de intervenir en los acuerdos o decisiones 

relevantes a la operación que el conflicto se refiera. 

 

Duración del cargo. 

 

De acuerdo con el artículo 27 de los Estatutos Sociales, los consejeros de la Sociedad ejercerán su 

cargo durante un plazo de 6 años, al término de los cuales podrán ser reelegidos una o más veces 

por períodos de igual duración.  
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Adopción de acuerdos. 

 

El artículo 31 de los Estatutos Sociales establece que, el Consejo quedará válidamente constituido 

cuando concurran a la reunión, presentes o representados por otro consejero, la mitad más uno de 

sus miembros. 

 

Los acuerdos se adoptarán por mayoría absoluta de los consejeros concurrentes, presentes o 

representados, a la reunión, excepto cuando la LSC, los Estatutos Sociales o, en su caso, el 

Reglamento del Consejo de Administración prevean otras mayorías. En caso de empate, el Presidente 

tendrá voto de calidad. 

 

Órganos consultivos del Consejo de Administración. 

 

De acuerdo con el artículo 33 de los Estatutos Sociales, el Consejo de Administración puede constituir 

otras comisiones con funciones consultivas o asesoras, sin perjuicio de que excepcionalmente se les 

atribuya alguna facultad de decisión. 

 

El Consejo de Administración celebrado con fecha 3 de septiembre de 2018 acordó constituir un 

Comité Asesor, con facultad entre otras para (i) recomendar al órgano de administración una solución 

a los conflictos de interés que puedan surgir entre la Sociedad, los accionistas, la Gestora y D. Juan 

Merino de Cabo, (ii) supervisar las actuaciones de la Gestora, y (iii) autorizar las inversiones y 

proponer al órgano de administración la aprobación de inversiones que no cumplan los requisitos de 

la Política de Inversiones de la Sociedad. 

 

El Comité Asesor está integrado a la fecha del presente Documento Informativo por los siguientes 

miembros: 

 

Asesor Cargo Nombramiento 

D. Alvaro Boada Suárez Presidente  3 de septiembre de 2018 

D. Alvaro Vázquez Váquez Secretario  3 de septiembre de 2018 

2.17.2. Trayectoria y perfil profesional de los administradores y, en el caso, de que el principal o los 

principales directivos no ostenten la condición de administrador, del principal o los principales 

directivos. En el caso de que alguno de ellos hubiera sido imputado, procesado, condenado 

o sancionado administrativamente por infracción de la normativa bancaria, del mercado de 

valores o de seguros, se incluirán las aclaraciones y explicaciones, breves, que se consideren 

oportunas. 

 

Consejo de Administración. 

 

La trayectoria y perfil profesional de los consejeros de la Sociedad se describe a continuación: 

 

D. Juan Merino de Cabo. Presidente del Consejo de Administración de GAVARI. 
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El Sr. Merino de Cabo es promotor y gestor de proyectos inmobiliarios focalizados en activos 

residenciales high yield de alto valor añadido, así como accionista mayoritario y Consejero Delegado 

de Gavari Assets Management, S.L. (la Gestora). Cuenta con una amplia experiencia de más de 10 

años en el mundo de la consultoría, habiendo ejecutado proyectos estratégicos y operativos en 

Europraxis y OCG Consulting. Previamente estuvo trabajando más de 5 años en el sector financiero 

en Banco Santander y Société Générale (Self-Trade). 

D. Juan Merino es licenciado en Administración y Dirección de Empresas en CUNEF Escuela de 

Negocios (Madrid). 

 

D. José Manuel de Cabo Marías. Consejero de GAVARI. 

El Sr. de Cabo Marías ha sido co-fundador de Olapic, start-up innovadora en contenidos de marketing 

adquirida en 2016 por Monotype por $130 millones. Actualmente es un business angel, junto con sus 

dos socios de Olapic, en diversos proyectos con componente tecnológico. Previo a esta etapa de 

dirección e inversión fue consultor estratégico en Roland Berger, entre otros, con enfoque 

multisectorial y toma de control en operaciones de capital riesgo.  

D. José Manuel de Cabo es licenciado en Administración y Dirección de Empresas Internacionales en 

ICADE (Madrid) y MBA en la Universidad de Columbia (Nueva York). 

 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre. Consejero de GAVARI. 

El Sr. Cavero de Carondelet es inversor y directivo de empresas vinculadas  con el sector inmobiliario, 

que ejerce actualmente de Consejero Delegado en Loncito S.L., una compañía enfocada a la 

adquisición y explotación de activos inmobiliarios de diversa índole generalmente en zonas prime. 

Inició su carrera profesional en Aguirre-Newman desarrollando diversas funciones en España y 

Portugal. 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet es licenciado en Administración y Dirección de Empresas 

por la Universidad Autónoma (Madrid) y MBA en el Instituto de Empresa (Madrid). 

 

D. Alberto José Gutknecht Donoso. Consejero de GAVARI. 

 

El Sr. Gutknecht es gestor de inversiones a título personal, así como Administrador Único de la 

patrimonial Explotier AP S.L., dedicada al alquiler de oficinas y naves logísticas, y miembro del consejo 

de administración de Iniciativas y Desarrollos de Brasil S.L. Cuenta con una amplia experiencia en 

labores de alta dirección y expansión nacional e internacional de compañías. En el periodo de 2006 

hasta 2019 fue Consejero Delegado del grupo Afron, referente en el alquiler y la venta de maquinaria 

de elevación, donde lideró su crecimiento orgánico, internacionalización y proceso de venta a la 

segunda mayor empresa del mundo de alquiler de maquinaria, Mateco. 

D. Alberto Gutknecht es licenciado en Administración y Dirección de Empresas por la Universidad 

Autónoma (Madrid). 

 

Adicionalmente, se encuentra presente en el Consejo de Administración, como Secretario no 

consejero, el despacho de abogados DA Singular Lawyers S.L.P., cuyo representante persona física 

para el ejercicio del cargo es D. Ivo Jorge Portabales González-Choren. 
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D. Ivo Jorge Portabales González-Choren. Representante persona física de DA Singular Lawyers 

S.L.P. para el ejercicio del cargo de Secretario no consejero de GAVARI. 

El Sr. Portabales es socio del área de derecho mercantil de DA Singular Lawyers (anteriormente Dutilh 

Abogados, S.L.P), despacho del que es fundador. Cuenta con una amplia experiencia en el 

asesoramiento legal a empresas y a sus órganos de gobierno.  

D. Ivo Portabales es licenciado en Derecho por la Universidad Complutense (Madrid) y posee un 

Máster en Asesoría Jurídica de Empresa por el Instituto de Empresa (Madrid). 

 

Comité Asesor. 

 

La trayectoria y perfil profesional de los miembros del Comité Asesor se describe a continuación: 

 

D. Alfonso Vázquez Vázquez 

El Sr. Vázquez es Director General del Grupo Fiteni con más de 15 años de experiencia en el sector 

inmobiliario, dedicado a la gestión y promoción de vivienda y al alquiler residencial y comercial, con 

más de 5.000 inmuebles promovidos y más de 2.000 alquileres gestionados en zonas prime y non-

prime. Ha tenido experiencia previa como abogado en Linklaters y Baker&McKenzie.  

D. Alfonso Vázquez es licenciado en Derecho (E-1) por ICADE (Madrid) y Master en International 

Commercial Law (LL.M) en Georgetown University (Washington DC). 

 

D. Alvaro Boada Suárez 

El Sr. Boada es socio fundador de AIGA Advisory, desde donde se realiza un asesoramiento a 

inversores institucionales y grandes patrimonios en la entrada de capital dirigido al sector inmobiliario 

español, habiendo llevado a cabo transacciones por más de €2.000 millones. Ha sido también 

fundador de fondos inmobiliarios y eólicos, en España y Europa del Este, como AIGA Investments y 

TAIGA.  

D. Alvaro Boada es licenciado en Empresariales en CUNEF (Madrid) y Licenciado en Derecho en la 

Universidad Complutense (Madrid). 

2.17.3. Régimen de retribución de los administradores y de los altos directivos (descripción general 

que incluirá información relativa a la existencia de posibles sistemas de retribución basados 

en la entrega de acciones, en opciones sobre acciones o referenciados a la cotización de las 

acciones). Existencia o no de cláusulas de garantía o “blindaje” de administradores o altos 

directivos para casos de extinción de sus contratos, despido o cambio de control. 

 

El artículo 32 de los Estatutos Sociales de la Sociedad establece que el cargo de consejero será 

gratuito, sin perjuicio de que los miembros del Consejo de Administración sea reembolsados por los 

gastos ordinarios y usuales de viaje, estancia y manutención en que incurran como consecuencia de 

sus asistencia a las reuniones del mismo. 

 

La Sociedad tiene suscrita con AIG Europe Limited Sucursal en España una póliza de seguro por 
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responsabilidad de administradores y directivos con un límite de 4.000.000 euros. 

 

La Sociedad no tiene altos directivos ni existen cláusulas de garantía o “blindaje” de administradores 

o altos directivos para casos de extinción de sus contratos, despido o cambio de control. 

2.18. Empleados. Número total; categorías y distribución geográfica  

 

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad tiene 1 empleada encargada de labores 

de limpieza en el edificio de la calle Callejo 2 de Madrid.  

 

En ese sentido, para el desarrollo de su objeto social la Sociedad suscribió con Gavari Assets 

Management, S.L. (la Gestora) el Contrato de Gestión descrito en el apartado 2.6.1 del presente 

Documento Informativo. 

2.19. Número de accionistas y, en particular, detalle de los accionistas principales, 

entendiendo por tales aquellos que tengan una participación, directa o 

indirectamente, igual o superior al 5% del capital social, incluyendo número de 

acciones y porcentaje sobre el capital. Detalle de los administradores y 

directivos que tengan una participación, directa o indirectamente, igual o 

superior al 1% del capital social. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo la composición accionarial de GAVARI es la siguiente: 

 

Accionista Nº acciones Nominal € % capital 

D. Alberto Gutknecht Donoso (1) 68.181 899.307,39 17,88% 

D. José Manuel de Cabo Marías (1) 53.702 708.329,38 14,08% 

D. Juan Merino de Cabo (2) 47.500 626.525,00 12,46% 

Loncito, S.L. 25.990 342.808,10 6,81% 

D. Luis Sanz Arrilla 25.000 329.750,00 6,56% 

D. Pablo Sabría Mayorga 25.000 329.750,00 6,56% 

VK Vazquez Krasnow, S.L. (3) 21.739 286.737,41 5,70% 

D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou (4) 18.715 246.850,85 4,91% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (5) 5.851 77.174,69 1,53% 

Resto de accionistas (20 accionistas) 87.465 1.153.663,35 22,94% 

Autocartera 2.174 28.675,06 0,57% 

Total 381.317 5.029.571,23 100,00% 

(1) Consejero de la Sociedad. 

(2) Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(3) Dña. Ana Marta Malo Jiménez, cónyuge del consejero de la Sociedad D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, es la 
beneficiaria última del 100% de VK Vazquez Krasnow, S.L.  

(4) Titular del 38,40% de Loncito, S.L. y por tanto su participación directa e indirecta en la Sociedad Francisco Borja Cavero de 
Carondelet Aguirre asciende al 7,53%. 

(5) Consejero de la Sociedad, es titular del 5,84% de Loncito, S.L. y por tanto su participación directa e indirecta en la Sociedad 
asciende al 1,93%. 

 

En la Sociedad existen 8 accionistas que tienen una participación (directa o indirectamente) igual o 



 
Documento Informativo de Incorporación de Gavari Properties, SOCIMI, S.A.                Mayo 2020 

 

 

 

| 104 | 

 

 

superior al 5%, cuya suma asciende a 285.827 acciones (74,96% del total), de acuerdo con la 

siguiente distribución: 

• D. Juan Merino de Cabo (Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad), que ostenta 

47.500 acciones (12,46% del total). 

• D. José Manuel de Cabo Marías (Consejero de la Sociedad), titular de 53.702 acciones (14,08% 

del total). 

• D. Luis Sanz Arrilla, propietario de 25.000 acciones (6,56% del total). 

• D. Pablo Sabría Mayorga, que tiene 25.000 acciones (6,56% del total). 

• Loncito, S.L., que ostenta 25.990 acciones (6,81% del total). 

• D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou, propietario de 18.715 acciones (4,91% del 

total) y que es titular del 38,40% de Loncito, S.L., por lo que su participación directa e indirecta en 

la Sociedad asciende al 7,53%. 

• D. Alberto Gutknecht Donoso (Consejero de la Sociedad), titular de 68.181 acciones (17,88% del 

total). 

• VK Vazquez Krasnow, S.L., que tiene 21.739 acciones (5,70% del total). Dña. Ana Marta Malo 

Jiménez, cónyuge del consejero de la Sociedad D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, 

es la beneficiaria última del 100% de esta sociedad. 

 

El capital restante de la Sociedad está distribuido entre (i) 21 accionistas, con una participación directa 

e indirecta inferior al 5%, que son titulares de 93.316 acciones (24,47% del total), y (ii) 2.174 acciones 

en autocartera (0,57% del total). Entre estos accionistas se encuentran: 

• D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (Consejero de la Sociedad), titular de 5.851 

acciones (1,53% del total), y que es titular del 5,84% de Loncito, S.L., por lo que su participación 

directa e indirecta en la Sociedad asciende al 1,93%.  

• D. Alvaro Boada Suárez (miembro del Comité Asesor), propietario de 1.500 acciones (0,39% del 

total). 

 

Por tanto, los consejeros de GAVARI con una participación directa o indirecta en el capital social de 

la misma son los que se indican a continuación a fecha del presente Documento Informativo:  

 

Consejero 
Participación 

directa Participación indirecta 
Participación total 
directa o indirecta 

D. Juan Merino de Cabo  

(Presidente) 12,46% - 12,46% 

D. José Manuel de Cabo Marías 

(Consejero) 14,08% - 14,08% 

D. Alberto José Gutknecht Donoso 

(Consejero) 17,88% - 17,88% 

D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre (1) 
(Consejero) 1,53% 0,40% (a través de Loncito, S.L.(1) 1,93% 

(1) Es titular del 5,84% de Loncito, S.L.. 
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2.20. Declaración sobre el capital circulante.  

 

El Consejo de Administración de la Sociedad declara y reconoce que, tras realizar un análisis con la 

diligencia debida, ésta dispone del capital circulante (working capital) suficiente para llevar a cabo su 

actividad durante los 12 meses siguientes a la fecha de incorporación al MAB, tal y como aprobó en 

la sesión celebrada el 5 de mayo de 2020. 

2.21. Declaración sobre la estructura organizativa.  

 

El Consejo de Administración de la Sociedad declara que la misma dispone de una estructura 

organizativa y de un sistema de control interno que le permite el cumplimiento de las obligaciones de 

información que establece el MAB.  

 

Se adjunta como Anexo IV al presente Documento Informativo, el “Informe sobre la estructura 

organizativa y el sistema de control interno de la Sociedad” aprobado por el Consejo de Administración 

de conformidad con los acuerdos adoptados en la sesión celebrada el 5 de mayo de 2020. 

2.22. Declaración sobre la existencia del Reglamento Interno de Conducta.  

 

De conformidad con lo establecido en el Real Decreto-ley 19/2018, de 23 de noviembre, de servicios 

de pago y medidas urgentes en materia financiera, que modifica la redacción del artículo 225.2 de la 

Ley del Mercado de Valores, no es obligatorio la elaboración y remisión a la CNMV del reglamento 

interno de conducta. 

 

No obstante, el Consejo de Administración de GAVARI en su reunión celebrada el 5 de mayo de 2020 

acordó aprobar el Reglamento Interno de Conducta de la Sociedad en materia de Mercados de 

Valores (el “Reglamento Interno de Conducta”), que se publicará en la página web de la Sociedad 

(www.gavariproperties.com).  

  

Tal y como se indica en la Introducción del Reglamento Interno de Conducta, el objeto del mismo es 

establecer determinadas normas de conducta sobre diversas materias relativas a los mercados de 

valores que afectan a la Sociedad y, en particular, aquellas relativas al tratamiento, utilización y 

divulgación de información privilegiada. 

2.23. Factores de riesgo.  

 

El negocio, las actividades y los resultados de GAVARI están condicionados tanto por factores 

intrínsecos exclusivos de la Sociedad, tal y como se describe a lo largo de este Documento 

Informativo, como por factores exógenos que son comunes a cualquier empresa de su sector. Es por 

ello que, antes de adoptar cualquier decisión de inversión en acciones de la Sociedad, además de 

toda la información contenida en el DIIM y la información pública de la Sociedad que esté disponible 

en cada momento, los accionistas y/o potenciales inversores deberán tener en cuenta, entre otros, los 

riesgos que se enumeran en el apartado 2.23, cuya materialización o agravación podrían afectar de 

manera adversa y significativa al negocio, a los resultados, a las perspectivas o a la situación 

http://www.gavariproperties.com/
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financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. Asimismo, los accionistas y/o potenciales 

inversores deberán tener en cuenta que los mencionados riesgos podrían afectar de manera adversa 

y significativa al precio de las acciones de GAVARI, lo que podría conllevar una pérdida parcial o total 

de la inversión realizada. 

 

Los riesgos detallados en el presente Documento Informativo no son los únicos a los que la Sociedad 

podría tener que hacer frente. Existen otros riesgos que, por su mayor obviedad para el público en 

general, no se han tratado en este apartado. Además, podría darse el caso de que riesgos que 

actualmente sean desconocidos o no considerados como relevantes por la Sociedad pudieran tener 

un impacto sustancial y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situación 

financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

Los accionistas y/o potenciales inversores deberán estudiar detenidamente si la inversión en las 

acciones de GAVARI es adecuada para ellos, teniendo en cuenta sus circunstancias personales y la 

información contenida en el presente Documento Informativo. En consecuencia, los accionistas y/o 

potenciales inversores en las acciones del Emisor deberán leer cuidadosamente esta sección de 

manera conjunta con el resto del DIIM. De igual manera, se recomienda a los accionistas y/o 

potenciales inversores que consulten con sus asesores financieros, legales y fiscales, antes de llevar 

a cabo cualquier decisión de inversión en relación con las acciones de GAVARI. 

 

El orden en el que se presentan los riesgos enunciados a continuación no es necesariamente una 

indicación de la probabilidad con la que dichos riesgos pueden materializarse, ni tampoco indica la 

importancia potencial de los mismos, ni el alcance de los posibles perjuicios para el negocio, los 

resultados, las perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

En relación con el contenido de las secciones incluidas en este apartado 2.23, se ha considerado 

conveniente distinguir entre los riesgos relativos a la financiación de la Sociedad (punto 2.23.1), los 

riesgos vinculados a la gestión de la Sociedad (punto 2.23.2), los riesgos relacionados con la actividad 

de la Sociedad (punto 2.23.3), los riesgos asociados al sector inmobiliario en el que opera la Sociedad 

(punto 2.23.4), los riesgos de carácter fiscal de la Sociedad (punto 2.23.5), y los riesgos relativos a las 

acciones de la Sociedad (punto 2.23.6). 

2.23.1. Riesgos relativos a la financiación de la Sociedad.  

 

Riesgo derivado del incumplimiento de las obligaciones de la Sociedad contenidas en ciertos 

contratos de financiación. 

 

GAVARI tiene suscritos 8 préstamos hipotecarios, tal y como se detalla en los apartados 2.12.1 y 1.13 

del presente Documento Informativo.  

 

El saldo vivo total de principal a 31 de marzo de 2020 por los préstamos indicados en el párrafo anterior 

asciende a 5.631.896 euros, importe que representa un apalancamiento del 36%, calculado como 

dicho saldo sobre el valor de los activos, el cual asciende a 15.608.000 euros, de acuerdo con el 

informe emitido por CBRE con fecha 2 de abril de 2020. 
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De conformidad con los términos de dichos préstamos hipotecarios, el incumplimiento de 

determinadas obligaciones por parte de la Sociedad puede llevar aparejada la resolución anticipada 

de los mismos, el vencimiento de las obligaciones de pago, y la ejecución de las garantías. Entre estos 

incumplimientos cabría mencionar, la falta de pago de un número de cuotas que supongan un plazo 

al menos de 3 meses por principal o intereses, cuando no se cumpla con las obligaciones en relación 

con los inmuebles hipotecados por la condición de propietario, que no se amplíe la hipoteca a otros 

bienes o se constituyan garantías suficientes en el caso de que los inmuebles hipotecados sufran un 

deterioro que disminuya su valor de forma significativa, los cambios en el capital que impliquen un 

cambio de control, no asegurar los inmuebles en cuantía suficiente al valor de tasación, o el 

incumplimiento de cualquier obligaciones definidas como esenciales. Tales circunstancias podrían 

tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situación 

financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

Riesgo por la falta de liquidez para la satisfacción de dividendos. 

 

Existe el riesgo de que la Sociedad genere beneficios pero no tengan suficiente caja para cumplir, 

dinerariamente, con los requisitos de distribución de dividendos previstos en el régimen de SOCIMI. 

Si la Sociedad no tuviera suficiente caja, podría verse obligada a satisfacer en especie o a implementar 

algún sistema de reinversión de los dividendos en nuevas acciones. 

 

Como alternativa, la Sociedad podría solicitar financiación adicional, lo que incrementaría sus costes 

financieros, reduciría su capacidad para pedir financiación para el acometimiento de nuevas 

inversiones y ello podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las 

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

2.23.2. Riesgos vinculados a la gestión de la Sociedad.  

 

Riesgo como consecuencia de que la actividad de la Sociedad está gestionada externamente. 

 

Según se indica en el apartado 2.6.1 de este Documento Informativo, la actividad de la Sociedad está 

gestionada externamente por la Gestora (Gavari Properties Management, S.L.), según los términos 

del Contrato de Gestión. 

 

En consecuencia, la marcha de la Sociedad y de su negocio dependerá de la Gestora y, más 

concretamente de su experiencia, destreza y juicio, para definir una estrategia de inversión exitosa, 

así como de su capacidad para gestionar una cartera de inversión inmobiliaria capaz de generar 

rentabilidades atractivas. En este sentido, no puede asegurarse que la Gestora vaya a tener éxito a 

la hora de ejecutar la estrategia establecida para la Sociedad ni que vaya a maximizar los objetivos 

de inversión marcados por la Sociedad. Además, cualquier error, total o parcial, a la hora de identificar, 

seleccionar, negociar, ejecutar y gestionar inversiones por parte de la Gestora (o cualquier otro gestor 

que pueda sustituirle en el futuro) podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los 

resultados, las perspectivas y la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 
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Riesgo derivado de que los intereses de la Gestora puedan diferir de los intereses de los 

accionistas de la Sociedad. 

 

La Gestora puede o podría desarrollar otras actividades que se solapasen en mayor o menor medida 

con los servicios que debe prestar a la Sociedad. Cualquiera de tales actividades presentes y futuras 

de la Gestora, incluyendo la constitución, y/o asesoramiento a otros vehículos de inversión, puede 

conllevar tiempo y recursos sustanciales y puede dar lugar a conflictos de intereses, lo que, a su vez, 

podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o la 

situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

En todo caso, la Gestora se ha comprometido en el Contrato de Gestión a abstenerse de incurrir en 

cualesquiera conflictos de interés y, si ocurriese, comunicar de forma inmediata al Comité Asesor 

cualquier potencial conflicto de interés de que tuviera conocimiento, existente entre la Gestora y 

cualquiera de los accionistas de la Sociedad y/o la propia Sociedad. 

 

Riesgo derivado de posibles conflictos de intereses de los consejeros respecto de la Sociedad. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo, tanto el Presidente del Consejo de Administración y 

accionista de GAVARI, D. Juan Merino de Cabo, como el consejero y accionista de la misma, D. José 

Manuel de Cabo Marías, tienen vinculación con la Gestora, ya que D. Juan Merino de Cabo es 

Administrador Único y tiene una participación del 90,02% en la Gestora, y D. José Manuel de Cabo 

Marías es propietario del 9,98% de la Gestora. 

 

Por otra parte, el consejero de la Sociedad, D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, es 

Consejero Delegado de Loncito, S.L., cuya actividad está centrada en la adquisición y explotación de 

activos inmobiliarios de diversa índole generalmente en zonas prime. La Junta General Extraordinaria 

y Universal de accionistas de la Sociedad celebrada el 4 de febrero de 2020 autorizó al Sr. Cavero de 

Carondelet a los fines de lo previsto en el artículo 230 de la LSC. 

 

No obstante, las situaciones descritas en los párrafos anteriores pueden dar lugar a conflictos de 

intereses. En caso de que se produzcan tales conflictos de intereses, tal y como se señala en el 

apartado 2.17.1 del presente Documento, la LSC ofrece instrumentos adecuados para evitar que se 

produzcan estas situaciones al imponer a los consejeros de la Sociedad el deber de comunicar al 

Consejo de Administración de la misma cualquier situación de conflicto, directo o indirecto, que 

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

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

 

Riesgo por la dependencia de la Gestora y de cualquier salida del equipo de Gestión. 

 

La capacidad de la Sociedad para lograr sus objetivos de inversión depende significativamente de la 

pericia de la Gestora y de su equipo de Gestión, en particular, de D. Juan Merino de Cabo, 

Administrador Único de la Gestora y Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad. La 

salida por cualquier motivo de un miembro del equipo de gestión podría tener un efecto desfavorable 

en la capacidad de la Gestora para lograr los objetivos de inversión de la Sociedad. 
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Si bien el Contrato de Gestión prevé que la Gestora debe asignar un equipo de personas 

suficientemente cualificado y, en general, dedicar los recursos necesarios para cumplir con el estándar 

de diligencia de un ordenado empresario, cualquiera de los miembros del equipo de gestión podría 

dejar de prestar sus servicios debido, por ejemplo, a su fallecimiento o incapacidad, así como a su 

despido o dimisión. Además, diversos acontecimientos que no se encuentran enteramente bajo el 

control de la Sociedad o de la Gestora, tales como la situación financiera de la propia Gestora, o la 

realización de adquisiciones o cambios de sus políticas o estructuras internas, podrían a su vez, influir 

en su capacidad para retener a los miembros del equipo de gestión. 

 

En caso de salida o falta de disponibilidad de cualquier miembro del equipo de gestión, no se puede 

garantizar que la Gestora sea capaz de encontrar y contratar a otras personas con niveles similares 

de pericia y experiencia en los mercados inmobiliario y financiero o con relaciones similares en dichos 

mercados. Incluso en el caso de que se encontrase personal alternativo, la transición de esas 

personas a la Gestora podría llevar tiempo y podría ser costosa y no tener éxito en última instancia. 

 

Si la Gestora no fuera capaz de asignar los recursos humanos apropiados para la gestión de las 

inversiones de la Sociedad, o de sustituir en algún momento a algún miembro del equipo de gestión, 

la Sociedad podría no ser capaz de implantar su estrategia de inversión en la forma y en el tiempo 

descrito en el presente Documento Informativo. En este sentido, y sin perjuicio de las medidas 

adoptadas por la Sociedad, la salida por cualquier motivo de un miembro del equipo de la Gestora 

podría tener un efecto desfavorable en la capacidad de la Gestora para lograr los objetivos de la 

Sociedad. 

 

Riesgo derivado de la posibilidad de subcontratación por la Gestora prevista en el Contrato de 

Gestión. 

 

La Gestora tiene derecho a subcontratar con terceros parte de los servicios a prestar a la Sociedad 

bajo el Contrato de Gestión. Aunque en tales circunstancias la Gestora será la encargada de la 

efectiva supervisión del trabajo de estos terceros y seguirá siendo responsable frente a la Sociedad 

por la prestación de sus servicios de conformidad con el Contrato de Gestión (sin perjuicio del derecho 

de repetición en determinados casos), la Sociedad no puede garantizar que dichos terceros presten 

servicios con los niveles de calidad esperados de la Gestora o conforme los términos previstos en el 

Contrato de Gestión, lo que podría tener un impacto material y negativo en la situación del negocio, 

en los resultados, en las perspectivas y en la situación financiera, económica o patrimonial de la 

Sociedad. 

2.23.3. Riesgos relacionados con la actividad de la Sociedad. 

 

Riesgo de concentración del negocio en España. 

 

Según la Política de Inversión de la Sociedad, su actividad se desarrollará en España y actualmente 

el 100% está en Madrid capital, Getafe y Málaga capital, razón por la cual sus resultados estarán en 

mayor o menor medida vinculados a la situación económica de España, así como a la situación 

económica de las regiones donde estén localizados los inmuebles de la Sociedad. La existencia de 
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condiciones económicas desfavorables podría afectar negativamente a la demanda de alquiler de los 

inmuebles de la Sociedad, provocar una disminución en la tasa de ocupación de los inmuebles e 

incluso impedir a los inquilinos satisfacer sus obligaciones de alquiler. La Sociedad no puede predecir 

cómo se comportará a corto plazo y en años sucesivos el ciclo económico en España y si se producirá 

o no un cambio adverso de la actual coyuntura económica. 

 

Cualquier cambio desfavorable que afecte a la economía española o a la economía de las regiones 

donde estén localizados los inmuebles de la Sociedad, podría tener un impacto negativo en el 

consumo, en los niveles de desempleo, en los ingresos por alquileres de los activos, en las ratios de 

ocupación de inmuebles y en el valor de los activos inmobiliarios y, como consecuencia, podría tener 

un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas y la situación financiera, 

económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

Riesgo derivado de la concentración en la actividad de alquiler residencial. 

 

La actividad principal del Grupo es la propiedad de inmuebles de carácter residencial para su 

arrendamiento. En ese sentido, los resultados de la Sociedad son sensibles a la evolución de la 

actividad empresarial y a la situación económica general (ver el factor de riesgo “Riegos derivados de 

cambios adversos en la coyuntura económica o en la política internacional, nacional o regional”). 

 

Si la actividad empresarial o económica se viese afectada negativamente, los arrendatarios de los 

inmuebles de la Sociedad podrían sufrir descensos en sus ingresos o incluso perder su empleo, lo 

que podría provocar un empeoramiento de su situación financiera y, por lo tanto, intentos por parte de 

los arrendatarios de renegociar en condiciones más favorables sus actuales contratos de 

arrendamiento, así como incumplimientos o resoluciones de los mismos. Todo ello podría tener un 

impacto material y negativo en la situación del negocio, los resultados, las perspectivas y la situación 

financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

Riesgo derivado de la pandemia de coronavirus.  

 

El pasado 11 de marzo de 2020 la Organización Mundial de la Salud elevó la situación de emergencia 

de salud pública ocasionada por el brote de coronavirus (COVID-19) a pandemia internacional. La 

rápida evolución de los hechos, a escala nacional e internacional, supone una crisis sanitaria sin 

precedentes, que impactará en el entorno macroeconómico y en la evolución de los negocios. Para 

hacer frente a esta situación, entre otras medidas, el Gobierno de España ha procedido a la 

declaración del estado de alarma, mediante la publicación del Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, 

y a la aprobación de una serie de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto 

económico y social del COVID-19, mediante el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo. 

 

La Sociedad considera que, dada la complejidad de la situación y su rápida evolución, no es 

practicable en este momento realizar de forma fiable una estimación cuantificada de su potencial 

impacto en la misma, ya que dependerá en gran medida de la amplitud y duración de la pandemia 

que actualmente no se puede predecir, si bien todo ello podría tener un impacto material y negativo 
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en la situación del negocio, los resultados, las perspectivas y la situación financiera, económica o 

patrimonial de la Sociedad. 

 

No obstante la Sociedad está llevando a cabo gestiones con el objeto de hacer frente a la situación y 

minimizar el impacto de la pandemia, como, entre otras, el refuerzo de la comunicación con los 

inquilinos para mostrar disponibilidad a abordar cualquier complejidad en el pago de la renta o el 

estudio de los arrendatarios que reclamen apoyo mediante fórmulas ad hoc que flexibilicen el pago 

de la renta en función de los ingresos del hogar. 

 

Por ahora el impacto ha sido diferente en los contratos de arrendamientos de viviendas que en los 

contratos de alquiler de habitaciones a estudiantes en Getafe. En ese sentido, a 30 de abril de 2020 

la Sociedad ha llegado a un acuerdo con 12 inquilinos de viviendas, para reducir entre un 30% y 50% 

la renta durante los meses de abril, mayo y junio, prorrateándose el pago de la reducción durante los 

6 meses siguientes, por lo que en principio no habría un efecto en los ingresos del año. Sin embargo, 

en el caso de los estudiantes se han producido terminaciones anticipadas de contratos permaneciendo 

en vigor 6, aunque el impacto económico para la Sociedad es limitado ya que en general estos 

contratos vencían en mayo/junio con la finalización del curso universitario y la Sociedad tenía 1 mes 

de fianza. 

 

Riesgo de contraparte asociado a los contratos de arrendamiento de los activos del Grupo. 

 

La actividad principal del Grupo es la propiedad de viviendas para su arrendamiento a clientes 

particulares o por habitaciones a estudiantes. En ese sentido, si la Sociedad no consiguiese renovar 

los contratos de arrendamiento a su vencimiento, o si la renovación de dichos contratos se realizase 

en términos menos favorables para la Sociedad, así como en caso de que no se consiguiesen nuevos 

arrendatarios o se produjesen reducciones temporales en las rentas de los contratos o la resolución 

anticipada de los mismos, se podría producir una disminución significativa de los ingresos de la 

Sociedad y el valor de las propiedades podría disminuir considerablemente. 

 

Además, a pesar de que la Sociedad selecciona a los arrendatarios e incluye determinadas 

protecciones en los contratos de arrendamiento, la Sociedad se expone al riesgo de insolvencia o falta 

de liquidez de los arrendatarios, lo que podría suponer un incumplimiento de sus obligaciones de pago 

con la Sociedad produciéndose, por tanto, una disminución en los ingresos de la Sociedad, un retraso 

en el cobro de los mismos, o un retraso en el desalojo de los arrendatarios. 

 

Todos estos factores podrían tener un impacto material y negativo en la situación del negocio, los 

resultados, las perspectivas y la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad.  

 

Riesgos inherentes a la inversión en bienes inmuebles. 

 

Los ingresos obtenidos por la Sociedad de sus activos inmobiliarios, así como el valor de los mismos, 

pueden verse negativa y sustancialmente afectados por diversos factores inherentes a la inversión en 

dicho tipo de bienes, entre otros: 
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(i) Posibles retrasos en la recepción de las rentas, la terminación de contratos de arrendamiento o 

el retraso en desalojar un inquilino podría dificultar o retrasar el re-arrendamiento o la venta de 

los activos, lo que disminuiría los ingresos obtenidos por la Sociedad por sus contratos de 

arrendamiento. 

(ii) Posibles descensos de las rentas, disminuyendo los ingresos obtenidos por la Sociedad por sus 

contratos de arrendamiento. 

(iii) Posible incremento de los costes y gastos a los inmuebles (tales como gastos comunes, seguros 

o desembolsos imprevistos que afecten a las propiedades), así como de los impuestos y tasas 

que gravan los inmuebles (como puede ser el IBI), y que tengan que ser asumidos por la 

Sociedad, por no poder repercutirlos a los arrendatarios, o por estar los inmuebles desocupados, 

lo cual disminuye el beneficio operativo obtenido por la Sociedad. 

(iv) Participación en comunidades de propietarios en las viviendas de la Sociedad situadas en los 

edificios de las calles Carceleras, 5 y Leandro Martínez Marín, 37 de Málaga capital, en el edificio 

de la calle Daoiz, 46 de Getafe, así como en las 16 viviendas distribuidas en disperso de Madrid 

capital (ver apartado 2.6.1 del presente Documento Informativo), encontrándose sujeta la 

Sociedad al régimen de mayorías establecido en la Ley para la adopción de acuerdos referidos 

al correspondiente inmueble.  

(v) Las posibles consecuencias negativas derivadas de la falta de declaración o de identidad de las 

descripciones y superficies declaradas en el catastro, y en los correspondientes registros de la 

propiedad, con la realidad física de los inmuebles o de algunas de las fincas que conforman los 

mismos. 

 

Si los ingresos que la Sociedad obtiene de los arrendatarios o el valor de sus propiedades inmobiliarias 

se ven afectados negativamente por cualquiera de los anteriores factores (o por otros factores 

inherentes al tipo de activo que la Sociedad gestiona), esto podría tener un impacto material y negativo 

en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la 

Sociedad. 

 

Riesgo de que la iliquidez de los activos de la Sociedad pueda afectar a la realización de las 

desinversiones. 

 

Las inversiones inmobiliarias de la Sociedad en edificios pueden ser ilíquidas, como consecuencia, 

entre otras razones, de la relativa falta de amplitud del mercado inversor, así como por la complejidad 

y la significativa cantidad de tiempo y de gasto necesario para completar una operación inmobiliaria. 

Dicha iliquidez puede limitar la capacidad de la Sociedad para enajenar activos en un momento 

temporal adecuado y a precios satisfactorios, así como puede obligar a la Sociedad a mantener los 

activos inmobiliarios en su cartera durante más tiempo del inicialmente previsto. 

 

Lo anterior perjudica la capacidad de la Sociedad para modificar la composición de su cartera 

inmobiliaria en respuesta a cambios coyunturales, económicos u otros factores, que podría verse 

limitada, lo cual podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las 

perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 
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Riesgo derivado de posibles contingencias o riesgos (identificados o no) de los activos de la 

Sociedad. 

 

Antes de adquirir cualquier bien inmueble, la Gestora, en nombre de la Sociedad, lleva a cabo un 

análisis previo (due diligence) de la inversión propuesta. Este análisis incluye, entre otros, estudios 

técnicos, informes jurídicos y valoraciones del activo. En el marco de lo anterior, es posible que ciertos 

daños o defectos de calidad del inmueble no se observen hasta un momento posterior a su 

adquisición, o que el alcance de este tipo de problemas no fuese totalmente evidente hasta un 

momento posterior a la adquisición del inmueble. 

 

En la medida en que la Sociedad, la Gestora u otros terceros infravaloren o no detecten las 

contingencias asociadas a la inversión en cuestión, la Sociedad podría incurrir, directa o 

indirectamente, en responsabilidades no previstas o por un importe superior al previsto, tales como 

defectos en la titularidad del inmueble declarada, pagos o reclamaciones vinculados a litigios 

preexistentes, dificultades para obtener permisos que permitan el uso del inmueble según lo previsto, 

y contingencias o responsabilidades medioambientales, estructurales u operativas en relación con el 

inmueble que requieran solución. 

 

Aunque la Sociedad puede contar con mecanismos contractuales de protección frente a las anteriores 

contingencias y responsabilidades, no puede afirmarse que dicha protección contractual resulte 

siempre ejecutable o suficiente. Así, los derechos de repetición que la Sociedad pueda tener frente a 

aquellos terceros de los que adquirió los activos pueden no resultar ejercitables debido, entre otros 

motivos, al vencimiento de los períodos de garantía, al transcurso de los plazos de caducidad 

aplicables, a la insolvencia del vendedor o a la ausencia de pruebas sobre el conocimiento que dicho 

vendedor tenía o debería haber tenido sobre el correspondiente defecto o contingencia.  

 

En ese sentido, todo análisis previo que no detecte dichos vicios, contingencias o riesgos puede dar 

lugar a la adquisición de activos que no se ajusten a la estrategia de inversión de la Sociedad o que 

no cumplan las proyecciones financieras u operativas realizadas sobre los mismos con motivo de su 

adquisición lo que, a su vez, podría causar una disminución de los ingresos de la Sociedad o un 

aumento de costes no previsto, lo cual podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los 

resultados, las perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

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

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

 

GAVARI o si los tuviera los arrendatarios de sus locales (que no son objeto de la Política de Inversión 

de la Sociedad salvo que sean susceptibles de mutar a uso residencial) podrían estar obligados, en 

determinadas circunstancias, a obtener renovar o actualizar las licencias o permisos existentes. Dado 

que la concesión de tales licencias o permisos por parte de las autoridades puede prolongarse en el 

tiempo o incluso no producirse, la Sociedad podría ver limitada o impedida la posibilidad de explotar 

sus activos inmobiliarios. Todo ello podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los 

resultados, las perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 
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Riesgo derivado de la no cobertura de las pólizas de seguro de la Sociedad de daños 

producidos en los inmuebles. 

 

La Sociedad dispone de seguros que cubren los eventuales daños producidos en sus inmuebles, tal 

y como se indica en el apartado 2.6.1 del presente Documento Informativo. Los inmuebles de la 

Sociedad están expuestos al riesgo de que se produzcan daños en los mismos por causa de 

incendios, inundaciones u otras, ya sean naturales o no. Si se produjeran daños no asegurados, o de 

cuantía superior a la de las coberturas contratadas, así como un incremento del coste de los seguros 

contratados, la Sociedad experimentaría una pérdida en relación con la inversión realizada en el activo 

afectado, así como una pérdida de los ingresos previstos procedentes del mismo. Asimismo, la 

Sociedad podría ser responsable de los costes de reparación asociados a los daños causados por 

riesgos no cubiertos o por deudas u obligaciones financieras relacionadas con sus propiedades. Todo 

lo anterior podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas 

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

 

Riesgo derivado de la contratación con proveedores y de la subcontratación de servicios. 

 

Los contratistas o subcontratistas con los que contrate la Sociedad (entre otras circunstancias, para 

la reforma o rehabilitación de sus propios activos inmobiliarios) son generalmente empresas de 

reconocido prestigio y presentan condiciones competitivas en la realización de sus trabajos. 

Normalmente, estas empresas desempeñan sus trabajos diligentemente y a su debido tiempo. No 

obstante, y sin perjuicio de que la Gestora supervise sus actividades, éstos podrían no cumplir con 

sus compromisos, retrasarse en las entregas o atravesar dificultades financieras que no les permitan 

ejecutar en plazo lo convenido, dando lugar a que la Sociedad tenga que destinar recursos adicionales 

para cumplir sus compromisos, incurrir en pérdidas o pagar las sanciones pertinentes. 

 

Adicionalmente, existen algunos incumplimientos por parte del contratista de la normativa laboral y de 

seguridad social que podrían conllevar la asunción de responsabilidad por parte de la Sociedad por 

dicho incumplimiento, sin perjuicio del derecho de repetición en su caso contra el contratista. 

 

Todo ello podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas 

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

 

Riesgo general de reclamaciones judiciales y extrajudiciales 

 

Tal como se indica en el apartado 2.12.4 del Documento Informativo, la Sociedad no se halla incursa 

en la actualidad en ninguna reclamación judicial o extrajudicial que pudiera tener un impacto sustancial 

y negativo en el negocio, en los resultados, en las perspectivas o en la situación financiera, económica 

o patrimonial del mismo. 

 

No obstante, la Sociedad podría verse afectada en el futuro por reclamaciones judiciales o 

extrajudiciales relacionadas, entre otros, con posibles defectos de los activos que se deriven de 

actuaciones u omisiones de terceros contratados por la Sociedad (como arquitectos, ingenieros, 
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contratistas o subcontratistas de la construcción). No obstante, la Sociedad conservaría en algunos 

casos una acción de repetición contra estos terceros. 

 

La Sociedad dispone de un seguro que cubre los costes legales o daños potenciales contra la 

Sociedad ante determinados supuestos de daños relacionados con sus activos inmobiliarios (ver el 

factor de riesgo “Riesgo derivado de la no cobertura de las pólizas de seguro de la Sociedad de daños 

producidos en los inmuebles”). No obstante, dicho seguro podría no cubrir dichos daños, o no ser 

suficiente para cubrir dichos costes, o no renovarse en condiciones comerciales aceptables y la 

entidad aseguradora podría, eventualmente, denegar la cobertura ante cualquier reclamación futura. 

 

Estas reclamaciones o cualesquiera otras relacionadas con las actividades de la Sociedad podrían 

tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situación 

financiera, económica o patrimonial del Grupo. 

 

Riesgo de no cumplimiento de las previsiones o estimaciones.  

 

Tal como se detalla en los apartados 1 y 2.16 del presente Documento Informativo, la Sociedad ha 

incluido previsiones o estimaciones para los ejercicios 2020 y 2021. El cumplimiento de las mismas 

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

 

Las estimaciones se basan en la situación económica, de mercado y regulatoria actual, así como en 

la información que posee la Sociedad a la fecha del presente Documento. En este sentido, las 

alteraciones que puedan producirse con posterioridad a dicha fecha podrían modificar las cifras 

reflejadas en el referido apartado. Adicionalmente, dicha información financiera incluye estimaciones, 

proyecciones y previsiones que son, por su naturaleza, inciertas y, por tanto, podrían ser susceptibles 

de no cumplirse en el futuro. Asimismo, podrían producirse desviaciones por causas ajenas a su 

control que influyan en los resultados futuros de la Sociedad y, por tanto, en el cumplimiento de las 

perspectivas incluidas en el presente Documento. 

 

En caso de que se produjesen desviaciones de las previsiones o estimaciones incluidas en el presente 

Documento, éstas podrían tener un impacto sustancial negativo en el negocio, los resultados, las 

perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad, lo que podría tener un 

impacto sustancial negativo en la cotización de la acción de la Sociedad. 

 

Riesgo de que la valoración de la cartera de los activos inmobiliarios de la Sociedad pueda no 

reflejar de forma precisa y certera el valor de los mismos. 

 

Tal como se detalla en el apartado 2.6.1 del presente Documento Informativo, CBRE ha emitido con 

fecha 2 de abril de 2020 un informe de valoración independiente de los activos de la Sociedad a 31 

de diciembre de 2019, según los criterios establecidos por el Royal Institute of Chartered Surveyors 

(RICS) de julio de 2017 “Red Book”, que se adjunta como Anexo III al presente Documento 

Informativo. Si bien se ha llevado a cabo la valoración aplicando criterios objetivos estándar de 

mercado, la valoración de inmuebles es inherentemente subjetiva y depende de ciertas asunciones 

basadas en determinadas características de cada inmueble. En la medida en que cierta información, 
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estimaciones o asunciones utilizadas por dicho experto independiente resulten incorrectas o 

inexactas, esto podría provocar que las valoraciones fueran sustancialmente incorrectas y deberían 

ser reconsideradas. 

 

Cabe destacar que CBRE en su informe menciona que desde la fecha de valoración el brote de 

coronavirus (COVID-19) ha impactado en los mercados financieros globales propiciando una 

circunstancia sin precedentes en la que basar su opinión, y aunque el volumen de transacciones 

proporciona un número suficiente de comparables y evidencias de Mercado actualizadas a la fecha 

de valoración en las que basar su opinión a la fecha de valoración del informe, en España la actividad 

de los mercado se está viendo afectada en muchos sectores, lo que si se les solicitase una 

actualización de valor de los activos a la fecha de emisión del informe, tendrían que basarlo en una 

“Incertidumbre de la Valoración”, tal y como se indica en los estándares RICS.   

 

En todo caso, la valoración de la cartera inmobiliaria de la Sociedad no puede interpretarse como 

estimación o indicación de los precios que podrían obtenerse en caso de que la Sociedad vendiese 

los activos en el mercado, ni como estimación o indicación de los precios a los que cotizarán las 

acciones del Emisor. 

2.23.4. Riesgos asociados al sector inmobiliario en el que opera la Sociedad.  

 

Riesgos derivados de cambios adversos en la coyuntura económica o en la política 

internacional, nacional y regional. 

 

La actividad empresarial de GAVARI se desarrolla en la actualidad exclusivamente en España y, por 

lo tanto, el escenario económico español tiene una influencia significativa en sus resultados. Sin 

perjuicio de lo anterior, al ser sus clientes particulares, la actividad que desarrolla la Sociedad está 

ligada a la actividad empresarial y por lo tanto depende de la situación del entorno económico-

financiero general. En este sentido, los cambios que puedan producirse en la situación económica, 

tanto a nivel mundial como nacional o regional, en las tasas de ocupación y empleo, en los tipos de 

interés, en la inflación, en la legislación fiscal, o cualesquiera cambios regulatorios y políticos que se 

produzcan, así como el nivel de confianza de los consumidores en la economía, entre otros factores, 

afectan considerablemente al mercado en el que opera la Sociedad. Cualquier cambio desfavorable 

en relación con estos factores, en las tendencias económicas, demográficas, políticas o sociales 

podría traducirse en una ralentización, o incluso en una crisis del sector en el que opera la Sociedad. 

 

A pesar del crecimiento económico y de la recuperación de los últimos años, la Sociedad no puede 

predecir cómo se comportará a corto plazo y en años sucesivos el ciclo económico nacional e 

internacional, y si se producirá o no un cambio adverso de la actual coyuntura económica. 

 

Por otro lado, la Sociedad está también expuesta a riesgos derivados de importantes disrupciones en 

la política internacional, nacional y regional. En primer lugar, el surgimiento en algunos estados 

miembros de partidos y movimientos políticos de ideología y prioridades contrarias a la Unión Europea 

podría afectar negativamente a la política y a la situación económica en la Zona Euro y en España. 

Además, la confianza de los inversores en la economía podría verse negativamente afectada por la 

incertidumbre derivada de resultados de procesos electorales u otros eventos políticos en la Zona 
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Euro, lo que finalmente podría provocar cambios adversos en el marco regulatorio de aplicación. 

Asimismo, otros factores como tensiones internacionales; la situación financiera y la incertidumbre en 

el escenario internacional; las tensiones geopolíticas en Oriente Medio; y las acciones terroristas y 

militares llevadas a cabo en Europa y en otras partes del mundo, podrían afectar negativamente a la 

situación económica global y europea. 

 

A estos efectos, cualquier cambio adverso en la coyuntura económica o en la política internacional, 

nacional y regional podría tener un impacto negativo directo en el consumo, en los niveles de 

desempleo, en los ingresos por alquileres de los inmuebles, y en el valor de los activos inmobiliarios, 

entre otros, y, como consecuencia, podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los 

resultados, las perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

 

Riesgo derivado de la alta competencia en el sector. 

 

La actividad inmobiliaria en la que opera GAVARI se encuadra en un sector competitivo en el que 

operan otras compañías especializadas, nacionales e internacionales, que requieren de importantes 

recursos humanos, materiales, técnicos y financieros. 

 

Es posible que los grupos y sociedades con los que la Sociedad compite pudieran disponer de 

mayores recursos, tanto materiales como técnicos y financieros, o más experiencia o mejor 

conocimiento de los mercados en los que opera, y pudieran ofrecer mejores condiciones técnicas o 

económicas que las de la Sociedad. 

 

Además, en circunstancias normales, el sector inmobiliario es muy competitivo y está bastante 

fragmentado, caracterizándose por la existencia de pocas barreras de entrada a nuevas empresas. 

 

La alta competencia existente en el sector podría dar lugar en el futuro a un exceso de oferta de 

inmuebles y a una reducción de la demanda de los inmuebles propiedad de la Sociedad y, como 

consecuencia, tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o 

la situación financiera, económica o patrimonial del mismo. 

 

Riesgo derivado del marco normativo propio de la actividad inmobiliaria del que se pueden 

derivar costes y responsabilidades no previstos para la Sociedad. 

 

La actividad inmobiliaria se encuentra sometida a numerosa legislación de competencia estatal, 

autonómica y local. Este marco normativo está sujeto a cambios interpretativos de las autoridades 

administrativas competentes, así como a modificaciones del mismo que podrían afectar 

negativamente a las licencias y autorizaciones ya concedidas, a los instrumentos de planeamiento y 

ejecución existentes, a los costes derivados de la adquisición de bienes inmuebles, así como al valor 

de los activos y de las rentas por alquiler. Dichas modificaciones normativas pueden asimismo 

repercutir desfavorablemente en la capacidad de la Sociedad para usar un bien inmueble en la forma 

inicialmente prevista o para reformar o rehabilitar el mismo, además de poder provocar que se incurra 

en mayores costes de funcionamiento de los inmuebles para asegurar el cumplimiento de nuevas 

normas aplicables sin que éstos se puedan repercutir a los arrendatarios. 
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Por otra parte, el marco normativo aplicable a los inmuebles y a la actividad que en ellos se desarrolla 

y, en particular, la normativa aplicable en materia de urbanismo, seguridad, salubridad, y 

medioambiente, así como las modificaciones que la misma pueda sufrir en el tiempo, podría imponer 

a la Sociedad obligaciones asociadas a la inversión en los activos inmobiliarios, incluso con 

anterioridad a la adquisición del correspondiente activo. Dichas obligaciones podrían dar lugar también 

a costes significativos de investigación, retirada o reparación, independientemente de si la Sociedad 

es o no el causante original del correspondiente riesgo o daño. Este tipo de obligaciones podrían influir 

desfavorablemente en la capacidad de la Sociedad para arrendar o vender un inmueble de su 

propiedad. 

 

Por lo tanto, un cambio sustancial en la normativa aplicable, en su interpretación o aplicación por los 

correspondientes organismos, o por parte de los tribunales de justicia (europeos o españoles) podría 

hacer que la Sociedad tuviera que modificar sus planes de desarrollo e incurrir en costes adicionales, 

lo que a su vez podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las 

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

2.23.5. Riesgos de carácter fiscal de la Sociedad.  

 

Riesgo derivado de la pérdida del régimen fiscal especial de SOCIMI. 

 

La Sociedad ha optado por la aplicación del régimen fiscal especial de las SOCIMI, de conformidad 

con la Ley de SOCIMI y, en consecuencia, están sujetas con carácter general a un tipo impositivo del 

0% en la LIS. No obstante, la Sociedad podría perder el régimen fiscal especial establecido en la Ley 

de SOCIMI, pasando a tributar por el régimen general del IS, en el propio período impositivo en el que 

se manifieste alguna de las siguientes circunstancias: 

 

(i) La exclusión de negociación de las acciones de la Sociedad en mercados regulados o en un 

sistema multilateral de negociación. 

(ii) El incumplimiento sustancial por la Sociedad de las obligaciones de información a que se refiere 

el artículo 11 de la ley 16/2012, de 27 de diciembre, excepto que en la memoria del ejercicio 

inmediato siguiente se subsane ese incumplimiento. 

(iii) La falta de acuerdo de distribución o pago total o parcial de los dividendos en los términos y 

plazos a los que se refiere el artículo 6 de la ley 16/2012, de 27 de diciembre. En este caso, la 

tributación por el régimen general tendrá lugar en el período impositivo correspondiente al 

ejercicio de cuyos beneficios hubiesen procedido tales dividendos. 

(iv) La renuncia a la aplicación de este régimen fiscal especial previsto en la Ley de SOCIMI. 

(v) El incumplimiento de cualquier otro de los requisitos exigidos en la Ley de SOCIMI para que la 

entidad pueda aplicar el régimen fiscal especial, excepto que se reponga la causa del 

incumplimiento dentro del ejercicio inmediato siguiente. No obstante, el incumplimiento del 

plazo de mantenimiento de los Activos Cualificados (tal como se define este término en el 
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apartado 2.6.3 del presente Documento Informativo) no supondrá la pérdida del régimen fiscal 

especial. 

 

La pérdida del régimen fiscal establecido en la Ley de SOCIMI implicará que la Sociedad (i) quedase 

obligadas a ingresar, en su caso, la diferencia entre la cuota que por dicho impuesto resultase de 

aplicar el régimen general y la cuota ingresada que resultó de aplicar el régimen fiscal especial en 

periodos impositivos anteriores al incumplimiento, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos 

y sanciones que, en su caso, resultasen procedentes, y que (ii) no pudiera optar de nuevo por su 

aplicación durante al menos tres años desde la conclusión del último período impositivo en que fue 

de aplicación dicho régimen. 

 

Por tanto, si la Sociedad no pudiera mantener su condición de SOCIMI, ello podría tener un impacto 

material y negativo en el negocio, los resultados, las perspectivas o la situación financiera, económica 

o patrimonial de la Sociedad. 

 

Riesgos derivados de cambios en la legislación fiscal (incluyendo cambios en el régimen fiscal 

especial de SOCIMI) y de la interpretación de la misma realizada por la Sociedad. 

 

A la Sociedad le aplica el régimen fiscal especial de las SOCIMI, por lo que su negocio, resultados, 

perspectivas o situación financiera, económica o patrimonial estarán afectados por las obligaciones 

impuestas en cada momento en la normativa aplicable a las SOCIMI. Los requisitos para el 

mantenimiento del estatus de SOCIMI son complejos y el actual régimen fiscal de SOCIMI no es 

exhaustivo, y su aplicación a los casos concretos de cada SOCIMI ha requerido una intensa actividad 

interpretativa por parte de la Administración Tributaria a través de consultas escritas, si bien no existe 

ninguna sentencia de órganos judiciales sobre la materia. 

 

En este sentido, cualquier cambio (incluidos cambios de interpretación de los organismos 

correspondientes) en la Ley de SOCIMI o en relación con la legislación fiscal en España o en cualquier 

otro país en el que la Sociedad pueda operar en el futuro, incluyendo, entre otros: (i) el establecimiento 

de nuevos impuestos; (ii) el incremento de los tipos impositivos vigentes en España o en cualquier 

otro país cuya legislación pudiese ser aplicable; o (iii) la introducción de nuevos requisitos exigibles 

en el futuro para la aplicación del régimen de SOCIMI, podría tener un impacto material y negativo en 

el negocio, los resultados, las perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la 

Sociedad. 

 

Asimismo, la gestión de la Sociedad durante los años susceptibles de inspección tributaria (según lo 

dispuesto en la normativa tributaria aplicable) se ha realizado sobre la base de una interpretación de 

la Sociedad de la normativa fiscal aplicable. No obstante, en caso de que tales criterios interpretativos 

fueran cuestionados por la Administración Tributaria, podrían ponerse de manifiesto riesgos en 

materia tributaria, que podría tener un impacto material y negativo en el negocio, los resultados, las 

perspectivas o la situación financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 
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Riesgo derivado de la obligación de pago de impuestos de la Sociedad como consecuencia de 

accionistas obligados a ello por su tributación en origen. 

 

La Sociedad podrá llegar a estar sujeta a un gravamen especial del 19% sobre el importe íntegro de 

los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los accionistas significativos si éstos no 

cumplen con el requisito de tributación mínima. 

 

No obstante cuanto antecede, el artículo 37 de los Estatutos Sociales contiene obligaciones de 

indemnización de los Accionistas Cualificados (tal como se define este término en el apartado 2.6.3 

del presente Documento Informativo) a favor de la SOCIMI, con el fin de evitar que el potencial 

devengo del gravamen especial del 19% previsto en la Ley de SOCIMI tenga un impacto negativo en 

los resultados de la Sociedad. 

 

De este modo, los Accionistas Cualificados estarían obligados a asumir los costes fiscales asociados 

a la percepción del dividendo y, en su caso, a asumir el pago de la indemnización prevista en los 

Estatutos Sociales (gravamen especial), incluso aun cuando no hubiesen recibido cantidad líquida 

alguna por parte de la SOCIMI. 

 

Riesgo relativo a la limitación de la capacidad de la Sociedad para realizar nuevas inversiones 

al requerir el régimen de SOCIMI la distribución obligatoria de una parte significativa de los 

beneficios de la Sociedad. 

 

Como consecuencia de la aplicación del régimen de SOCIMI, la Sociedad está obligada a distribuir de 

forma obligatoria beneficios entre sus accionistas. En concreto, con carácter anual, al menos el 80% 

de los beneficios obtenidos en el ejercicio y, en particular, el 100% de aquellos que provengan, en su 

caso, de otras participadas consideradas aptas, y al menos el 50% de los beneficios derivados de la 

transmisión de activos aptos una vez transcurrido el plazo de mantenimiento de tres años de tales 

activos. 

 

En estas circunstancias, los inversores deben tener en cuenta que la Sociedad podría ver limitada su 

capacidad para realizar nuevas inversiones, puesto que solamente podría destinar una parte de sus 

resultados a inversiones (viéndose obligada a distribuir el resto), lo que podría ralentizar su capacidad 

de crecimiento, así como empeorar la liquidez y el fondo de maniobra del mismo. 

2.23.6. Riesgos relativos a las acciones de la Sociedad.  

 

Riesgo derivado de la falta de liquidez de las acciones. 

 

Si bien GAVARI tiene suscrito un Contrato de Liquidez con Banco Sabadell como Proveedor de 

Liquidez (descrito en el apartado 3.9 del presente Documento Informativo), respetando así la 

normativa vigente aplicable a las sociedades incorporadas al MAB, las acciones de la Sociedad no 

han sido anteriormente objeto de negociación en ningún mercado regulado ni sistema multilateral de 

negociación y, por lo tanto, no existen garantías respecto del volumen de contratación que alcanzarán 

en el futuro las acciones del Emisor, ni tampoco respecto de su efectiva liquidez. 
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La inversión en estas acciones es considerada como una inversión de menor liquidez que la inversión 

en otras compañías de mayor tamaño y cotizadas en mercados oficiales. La inversión en acciones de 

la Sociedad puede ser difícil de deshacer, y no existen garantías de que los inversores vayan a 

recuperar el 100% de su inversión. 

 

Riesgo derivado de la evolución de la cotización de las acciones de la Sociedad. 

 

Las acciones de GAVARI que se van a negociar en el MAB-SOCIMIs pueden presentar una elevada 

volatilidad. Factores tales como: (i) fluctuaciones en los resultados de la Sociedad y en el sector en el 

que opera; (ii) cambios en las recomendaciones de los analistas financieros sobre la Sociedad y sobre 

la situación de los mercados financieros españoles e internacionales; (iii) operaciones de venta que 

los accionistas del Emisor puedan realizar de sus acciones en el futuro; así como (iv) un reducido 

volumen de contratación de las acciones, podrían tener un impacto negativo en el precio de las 

acciones de la Sociedad e impedir a los inversores vender sus acciones en el mercado a un precio 

superior al precio al que las adquirieron. 

 

Los eventuales inversores han de tener en cuenta que el valor de la inversión en la Sociedad puede 

aumentar o disminuir de forma importante en breves periodos temporales y que el precio de mercado 

de las acciones puede no reflejar el valor intrínseco de la Sociedad.  

 

Riesgo por la no implementación de las recomendaciones de buen gobierno. 

 

Al no resultar de aplicación a la Sociedad por no tener el MAB la consideración de mercado secundario 

oficial de valores, la Sociedad no ha implantado a la fecha de este Documento Informativo las 

recomendaciones contenidas en el Código unificado de buen gobierno de las sociedades cotizadas – 

conocido como el Código Unificado – si bien sí dispone de un Reglamento Interno de Conducta, tal y 

como se menciona en el apartado 2.22 del presente Documento Informativo. 
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3. INFORMACION RELATIVA A LAS ACCIONES. 

3.1. Número de acciones cuya incorporación se solicita, valor nominal de las 

mismas. Capital social, indicación de si existen otras clases o series de 

acciones y de si se han emitido valores que den derecho a suscribir o adquirir 

acciones. Acuerdos sociales adoptados para la incorporación. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de la Sociedad es de cinco millones 

veintinueve mil quinientos setenta y un euros y veintitrés céntimos (5.029.571,23) euros, representado 

por trescientas ochenta y un mil trescientas diecisiete (381.317) acciones de 13,19 euros de valor 

nominal cada una de ellas, pertenecientes a una única clase y serie y con iguales derechos políticos 

y económicos. El capital social de la Sociedad está totalmente suscrito y desembolsado. En el 

apartado 2.4.1 anterior de este Documento Informativo se incluye una descripción de la evolución del 

capital social de la Sociedad desde su constitución hasta la fecha del presente Documento Informativo. 

 

La Junta General Extraordinaria y Universal de accionistas de la Sociedad, celebrada el día 4 de 

febrero de 2020 acordó, en su punto octavo del orden del día, solicitar la incorporación al MAB-

SOCIMIs, de la totalidad de las acciones representativas del capital social de la Sociedad en 

circulación así como de aquellas acciones que en su caso se emitieran entre la fecha del acuerdo y 

la efectiva incorporación a negociación. Dicha Junta General también acordó delegar en el Consejo 

de Administración las más amplias facultades que en Derecho sean necesarias para solicitar en 

nombre y representación de la Sociedad la incorporación de la totalidad de las acciones en el MAB-

SOCIMIs. 

 

Está previsto que la totalidad de las acciones de GAVARI sean incorporadas al MAB-SOCIMIs. 

 

Se hace constar expresamente que no se han emitido valores distintos de las propias acciones de la 

Sociedad que den derecho a suscribir o adquirir acciones de la misma. 

 

La Sociedad conoce y acepta someterse a las normas que existan o puedan dictarse en materia del 

MAB-SOCIMIs y, especialmente, sobre la incorporación, permanencia y exclusión de dicho mercado. 

3.2. Grado de difusión de los valores negociables. Descripción, en su caso, de la 

posible oferta previa a la incorporación que se haya realizado y de su 

resultado. 

 

El objetivo del presente Documento Informativo es la incorporación a negociación del 100% de las 

acciones del Emisor en el Mercado, sin la realización previa de una oferta de venta ni de suscripción 

de acciones, dado que la Sociedad ya goza de una distribución accionarial suficiente, habiéndose 

realizado las ampliaciones de capital previas descritas en el apartado 2.4.1. de este Documento 

Informativo. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo, de acuerdo con el detalle recogido en el apartado 

2.19 anterior, los accionistas de la Sociedad con una participación directa o indirecta inferior al 5% del 
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capital y que no tienen vinculación estrecha con accionistas con una participación directa o indirecta 

superior al 5% del capital, entendida en los términos establecidos en la definición 26) del punto 1 del 

artículo 3 del Reglamento (UE) nº 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo de 16 de abril de 

2014 sobre el abuso de mercado, son 20 que poseen en conjunto un total de 87.465 acciones (22,94% 

del capital), cuyo valor asciende a 2.011.695 euros tomando en consideración el precio de referencia 

de 23 euros por acción fijado por el Consejo de Administración, en la sesión celebrada el 5 de mayo 

de 2020, para la incorporación al MAB-SOCIMIs. 

3.3. Características principales de las acciones y los derechos que incorporan. 

Incluyendo mención a posibles limitaciones del derecho de asistencia, voto y 

nombramiento de administradores por el sistema proporcional.  

 

El régimen legal aplicable a las acciones de la Sociedad es el previsto en la ley española y, en 

concreto, en la Ley de Sociedades de Capital, en la Ley del Mercado de Valores, en el Real Decreto-

ley 21/2017 de medidas urgentes para la adaptación del derecho español a la normativa de la Unión 

Europea en materia del mercado de valores, y en el Real Decreto 878/2015, de 2 de octubre, sobre 

compensación, liquidación y registro de valores representados mediante anotaciones en cuenta, así 

como por cualquier otra normativa que desarrolle, modifique o sustituya las anteriores. 

 

Las acciones de la Sociedad son nominativas y estarán representadas por medio de anotaciones en 

cuenta. Se hallarán inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de Iberclear, con 

domicilio en Madrid, Plaza Lealtad n° 1 y de sus Entidades Participantes. 

 

Las acciones del Emisor están denominadas en euros. 

 

Todas las acciones de la Sociedad son acciones ordinarias (no existe otro tipo de acciones en la 

Sociedad) y todas gozan de los mismos derechos políticos y económicos.  

 

En particular, cabe citar los siguientes derechos previstos en la normativa vigente y los Estatutos 

Sociales de GAVARI: 

 

• Derecho a percibir dividendos. 

 

Todas las acciones tienen derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y en el 

patrimonio resultante de la liquidación, en las mismas condiciones, y no tienen derecho a percibir un 

dividendo mínimo, por ser todas ellas ordinarias. 

 

La Sociedad está sometida al régimen previsto en la normativa de SOCIMI en todo lo relativo al reparto 

de dividendos, tal y como ha quedado descrito en el apartado 2.6.3 anterior. 

 

• Derecho de asistencia. 

 

Todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de asistir y votar en la Junta 

General de Accionistas y de impugnar los acuerdos sociales, de acuerdo con el régimen general 
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establecido en la LSC y en los Estatutos Sociales de la Sociedad. 

 

En particular, por lo que respecta al derecho de asistencia a las Juntas Generales de Accionistas, el 

artículo 15.5 de los Estatutos Sociales establece que será posible asistir a las Junta Generales por 

medios telemáticos (incluida la videoconferencia) que garanticen debidamente la identidad del sujeto 

cuando la Sociedad, a criterio del órgano de administración, haya habilitado tales medios.   

 

• Derechos de voto y representación. 

 

Cada acción confiere el derecho a emitir un voto. Todo accionista que tenga derecho de asistencia 

podrá hacerse representar en la Junta General por otra persona, aunque esta no sea accionista, en 

la forma y con los requisitos establecidos en la LSC. 

 

Las restricciones a la representación previstas en los artículos 184 y 186 de la LSC no serán aplicables 

cuando el representante sea el cónyuge o un ascendiente o descendiente del representado, ni 

tampoco cuando aquel tenga poder general conferido en documento público con facultades para 

administrar todo el patrimonio que el representado tuviere en territorio nacional. 

 

La representación es siempre revocable, teniendo la asistencia persona a la Junta General del 

representado valor de revocación. 

 

Los Estatutos Sociales en su artículo 20.7 prevén que, en todo caso, el voto de las propuestas sobre 

puntos comprendidos en el orden del día de la Junta General podrá delegarse o ejercitarse por el 

accionista mediante correspondencia postal, electrónica, por videoconferencia o cualquier otro medio 

de comunicación a distancia siempre que se garantice debidamente la identidad del sujeto que ejerce 

el derecho a voto y quede registrado en algún tipo de soporte. 

 

• Derechos de suscripción preferente. 

 

Todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares, en los términos establecidos en la LSC, 

el derecho de suscripción preferente en los aumentos de capital con emisión de nuevas acciones 

(ordinarias o privilegiadas) y en la emisión de obligaciones convertibles en acciones, salvo exclusión 

del derecho de suscripción preferente, de acuerdo con los artículos 308 y 417 de la LSC. 

 

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de asignación 

gratuita, reconocido en la propia LSC en los supuestos de aumento de capital con cargo a reservas. 

 

• Derecho de información 

 

Las acciones representativas del capital social de la Sociedad conferirán a sus titulares el derecho de 

información recogido en el artículo 93 d) de la LSC, y con carácter particular, en el artículo 197 del 

mismo texto legal, así como aquellos derechos que, como manifestaciones especiales del derecho de 

información, son recogidos en el articulado de la LSC. 
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3.4. En caso de existir, descripción de cualquier condición estatutaria a la libre 

transmisibilidad de las acciones compatible con la negociación en el MAB-

SOCIMIs. 

 

No existen restricciones estatutarias a la libre transmisibilidad de las acciones, a excepción de la 

transmisión de las acciones por ofertas de adquisición que puedan suponer un cambio de control  

(entendido como la adquisición por un accionista determinado de una participación superior al 50% 

del capital de la Sociedad) que está sometida a condición o restricción compatible con la negociación 

en el MAB-SOCIMI, tal y como se desprende del artículo 8 de los Estatutos Sociales, cuyo texto se 

transcribe a continuación: 

 

“Artículo 8. Transmisión de acciones 

8.1 Libre transmisibilidad de las acciones.  

Las acciones y los derechos económicos que derivan de ellas, incluido el derecho de 

suscripción preferente, son libremente transmisibles por todos los medios admitidos en 

Derecho. 

8.2 Transmisión en caso de cambio de control. 

No obstante lo anterior, el Accionista que quiera adquirir una participación accionarial superior 

al 50% del capital social deberá realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra dirigida, en 

las mismas condiciones, a la totalidad de los Accionistas. 

Asimismo, el Accionista que reciba, de un Accionista o de un tercero, una oferta de compra 

de sus acciones, por cuyas condiciones de formulación, las características del adquirente y 

las restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente deducir que tiene por objeto 

atribuir al adquirente una participación accionarial superior al 50% del capital social, sólo 

podrá transmitir acciones que determinen que el adquirente supere el indicado porcentaje si 

el potencial adquirente le acredita que ha ofrecido a la totalidad de los Accionistas la compra 

de sus acciones en las mismas condiciones.” 

3.5. Pactos parasociales entre accionistas o entre la Sociedad y accionistas que 

limiten la transmisión de acciones o que afecten al derecho de voto. 

 

A la fecha del presente Documento Informativo, no existen pactos parasociales entre accionistas o 

entre la Sociedad y accionistas que limiten la transmisión de acciones o que afecten al derecho de 

voto. 

3.6. Compromisos de no venta o transmisión, o de no emisión, asumidos por 

accionistas o por la Sociedad con ocasión de la incorporación a negociación 

en el MAB-SOCIMIs. 

 

De conformidad con el artículo 1.7 del apartado Segundo de la Circular del MAB 2/2018, hasta que se 

cumpla el primer aniversario de la fecha de incorporación de las acciones al Mercado, los accionistas 
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significativos, así como el consejero D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre, se han 

comprometido a no transmitir o enajenar de cualquiera otra forma sus acciones de la Sociedad, salvo 

aquellas que se pongan a disposición del Proveedor de Liquidez u otras que sean objeto de una oferta 

de venta, tenga o no consideración de oferta pública. 

 

Se consideran accionistas significativos, en los términos de la Circular del MAB 2/2018, aquellos que 

tengan una participación directa o indirecta, igual o superior al 5% del capital social. Estos accionistas, 

tal y como se indica en el apartado 2.19 del presente Documento Informativo, son accionistas D. Juan 

Merino de Cabo (Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad), D. José de Cabo Marías 

(consejero de la Sociedad), Loncito, S.L., D. Francisco Javier Cavero de Carondelet y Christou, D. 

Luis Sanz Arrilla, D. Pablo Sabría Mayorga, D. Alberto José Gutknecht Donoso, y VK Vazquez 

Krasnow, S.L. 

3.7. Las previsiones estatutarias requeridas por la regulación del Mercado 

Alternativo Bursátil relativas a la obligación de comunicar participaciones 

significativas y los pactos parasociales, requisitos exigibles a la solicitud de 

exclusión de negociación en el MAB y cambios de control de la Sociedad. 

 

Los Estatutos Sociales de la Sociedad están adaptados a las exigencias requeridas por la normativa 

del MAB (en particular, por la regulación del MAB relativa a SOCIMI) en lo relativo a: 

 

a) La introducción de las obligaciones derivadas de transmisiones que impliquen un cambio de 

control en la Sociedad, conforme a la redacción del artículo 8 de los Estatutos Sociales, cuyo 

texto ha quedado transcrito íntegramente en el apartado 3.4 anterior y es el siguiente: 

 

“Artículo 8. Transmisión de acciones 

8.1 Libre transmisibilidad de las acciones.  

Las acciones y los derechos económicos que derivan de ellas, incluido el derecho de suscripción 

preferente, son libremente transmisibles por todos los medios admitidos en Derecho. 

8.2 Transmisión en caso de cambio de control 

No obstante lo anterior, el Accionista que quiera adquirir una participación accionarial superior al 

50% del capital social deberá realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra dirigida, en las 

mismas condiciones, a la totalidad de los Accionistas. 

Asimismo, el Accionista que reciba, de un Accionista o de un tercero, una oferta de compra de 

sus acciones, por cuyas condiciones de formulación, las características del adquirente y las 

restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente deducir que tiene por objeto atribuir 

al adquirente una participación accionarial superior al 50% del capital social, sólo podrá transmitir 

acciones que determinen que el adquirente supere el indicado porcentaje si el potencial 

adquirente le acredita que ha ofrecido a la totalidad de los Accionistas la compra de sus acciones 

en las mismas condiciones.” 
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b) La obligación de comunicación de participaciones significativas, conforme a lo dispuesto en el 

artículo 7.2. i) a. de los Estatutos Sociales vigentes de la Sociedad, cuya redacción literal es la 

siguiente: 

 

“Artículo 7.  Prestaciones accesorias.  

7.1. Las acciones de la Sociedad llevan aparejada la realización y cumplimiento de las 

prestaciones accesorias que se describen en estos Estatutos. 

7.2. Estas prestaciones, que no conllevarán retribución alguna por parte de la Sociedad al 

Accionistas en cada caso afectado, son las siguientes: 

i) Accionistas titulares de participaciones significativas: 

a. Los Accionistas estarán obligados a comunicar a la Sociedad las adquisiciones o 

pérdidas de acciones, por cualquier título, que directa o indirectamente determinen que 

su participación total alcance, supere o descienda del 5% del capital social y sucesivos 

múltiplos. Si el Accionista es administrador o directivo de la sociedad, esta obligación de 

comunicación se referirá al porcentaje del 1% del capital social y sucesivos múltiplos. 

Las comunicaciones deberán de realizarse al Órgano de Administración de la Sociedad 

y dentro del plazo máximo de los cuatro (4) días hábiles siguientes a aquel en que se 

hubiera producido el hecho determinante de la comunicación.  

 

[…]” 

 

c) La obligación de comunicación de pactos parasociales suscritos entre accionistas de la 

Sociedad, conforme a lo dispuesto en el artículo 7.2. iii) de los Estatutos Sociales vigentes de la 

Sociedad, cuya redacción literal es la siguiente: 

 

“Artículo 7.  Prestaciones accesorias.  

7.1. Las acciones de la Sociedad llevan aparejada la realización y cumplimiento de las 

prestaciones accesorias que se describen en estos Estatutos. 

7.2. Estas prestaciones, que no conllevarán retribución alguna por parte de la Sociedad al 

Accionistas en cada caso afectado, son las siguientes: 

[…] 

iii) Comunicación de pactos parasociales: 

a. El Accionista estará obligado a comunicar a la Sociedad la suscripción, modificación, 

prórroga o extinción de cualquier pacto que restrinja la transmisibilidad de las acciones 

de su propiedad o afecte a los derechos de voto inherentes a dichas acciones. 

b. Las comunicaciones deberán realizarse al órgano o persona que la Sociedad haya 

designado al efecto y dentro del plazo máximo de cuatro (4) días hábiles a contar desde 

aquél en que se hubiera producido el hecho determinante de la obligación de comunicar. 
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c. La Sociedad dará publicidad a dichas comunicaciones de conformidad con lo dispuesto 

en la normativa del Mercado Alternativo Bursátil (“M.A.B.”)” 

 

d) La regulación del régimen aplicable a la exclusión de negociación de la Sociedad en el MAB, 

conforme al artículo 40 de los Estatutos Sociales vigentes, cuya redacción literal es la siguiente: 

 

“Artículo 40. Exclusión de negociación.  

40.1.  En el supuesto de que la Junta General de Accionistas adopte un acuerdo de exclusión 

de negociación en el M.A.B. de las acciones representativas del capital social sin el voto 

favorable de todos los accionistas de la Sociedad, ésta estará obligada a ofrecer a los 

Accionistas disidentes la adquisición de sus acciones a un precio justificado que resulte 

conforme los criterios previstos en la regulación aplicable a las ofertas públicas de 

adquisición de valores para los supuestos de exclusión de negociación. 

40.2. La Sociedad no estará sujeta a la obligación anterior cuando acuerde la admisión a 

cotización de sus acciones en un mercado secundario oficial español, con carácter 

simultáneo a su exclusión de negociación en el M.A.B..” 

3.8. Descripción del funcionamiento de la Junta General. 

 

La Junta General de Accionistas de la Sociedad se rige por lo dispuesto en la LSC y en los Estatutos 

Sociales (artículos 13 a 23): 

 

a) Convocatoria. 

 

Las Juntas Generales de accionistas serán convocadas por el Consejo de Administración mediante 

anuncio publicado en la página web de la Sociedad. El anuncio de convocatoria expresará el nombre 

de la Sociedad, la fecha, hora y lugar de celebración, el orden del día y el cargo de la persona o 

personas que realizan la convocatoria. Entre la convocatoria y la fecha prevista para la celebración de 

la reunión, deberá mediar un plazo de, al menos, 30 días naturales. 

 

Si la Junta General de accionistas, debidamente convocada, no se celebrará en primera convocatoria, 

ni se hubiese previsto en el anuncio la fecha de la segunda, deberá ser anunciada, con el mismo 

orden del día y con los mismos requisitos de publicidad que la primera, dentro de los quince días 

siguientes a la fecha de la Junta General no celebrada y con, al menos, diez días de antelación a la 

fecha de la reunión. 

 

No obstante lo dispuesto en los párrafos anteriores se entenderá sin perjuicio de la aplicación 

preferente de aquellas normas legales que establezcan un plazo más amplio de antelación de la 

convocatoria o requisitos especiales de publicidad de la misma para la adopción de determinados 

acuerdos. 
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b) Quorum de constitución. 

 

La Junta General de accionistas, ordinaria y extraordinaria, quedará válidamente constituida, en 

primera convocatoria, cuando los accionistas presentes o representados, posean, al menos, el 25% 

del capital suscrito con derecho de voto, y en segunda convocatoria, quedará válidamente constituida 

cualquiera que sea el capital concurrente. Quedan a salvo los supuestos en los que la normativa 

aplicable o los Estatutos Sociales estipulen un quórum de constitución superior.  

 

Sin perjuicio de lo dispuesto en el párrafo anterior, la Junta General de accionistas quedará 

válidamente constituida, sin necesidad de previa convocatoria para conocer y resolver cualquier 

asunto, siempre que éste presente o representado todo el capital social y los asistentes acepten por 

unanimidad su celebración. 

 

c) Derecho de asistencia. 

 

Tendrán derecho de asistencia a las Juntas Generales los accionistas de la Sociedad todos los 

accionistas que tengan la titularidad de sus acciones inscrita en el correspondiente registro contable 

de anotaciones en cuenta con 5 días de antelación a aquel en que haya de celebrarse la reunión y se 

provea de la correspondiente acreditación. La legitimación del accionista para acudir a la Junta 

General quedará acreditada mediante la correspondiente tarjeta de asistencia nominativa o el 

documento que, conforme a Derecho, le acredite como accionista de la Sociedad, indicando el número 

de acciones de que es titular 

 

También el Presidente de la Junta General de accionistas podrá autorizar la asistencia de directivos, 

gerentes y técnicos de la Sociedad y demás personas que tengan interés en la buena marcha de los 

asuntos sociales, así como cursar invitación a las personas distintas de las anteriores que tenga por 

conveniente. 

 

Será válida la asistencia de los accionistas a la Junta General por medios telemáticos que garanticen 

debidamente la identidad del sujeto, de conformidad con el artículo 182 de la LSC. Para ello el Consejo 

de Administración indicará en la convocatoria de la Junta General los medios que podrán utilizarse a 

estos efectos por reunir las condiciones de seguridad exigibles que permitan identificar a los 

accionistas, el correcto ejercicio de sus derechos y el adecuado desarrollo de la reunión. 

 

d) Derecho de representación. 

 

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podrá hacerse representar en la  Junta General por 

medio de otra persona, aunque esta no sea accionista, en la forma y los requisitos establecidos en la 

LSC. 

 

La representación es siempre revocable, teniendo la asistencia personal a la Junta General del 

representado valor de revocación. 

 

Las restricciones a la representación previstas en los artículos 184 y 186 de la LSC no serán aplicables 
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cuando el representante sea el cónyuge o un ascendiente o descendiente del representado, ni 

tampoco cuando aquel tenga poder general conferido en documento público con facultades para 

administrar todo el patrimonio que el representado tuviere en territorio nacional. 

 

e) Mesa de la Junta General. 

 

La Junta General de accionistas será presidida por el Presidente del Consejo de Administración, quien 

estará asistido por el Secretario, que será el Secretario del Consejo de Administración. En defecto de 

los anteriores, actuarán como Presidente y Secretario los accionistas elegidos por la Junta General. 

 

f) Deliberación. 

 

Abierta la sesión de la Junta General de accionistas, el Secretario dará lectura a los puntos que 

integran el orden del día y se procederá a deliberar sobre ellos, interviniendo en primer lugar el 

Presidente y las personas que él designe a tal fin. Una vez se hayan producido estas intervenciones, 

el Presidente concederá la palabra a los accionistas que lo soliciten, dirigiendo y manteniendo el 

debate dentro de los límites del orden del día y poniendo fin al mismo cuando el asunto haya quedado, 

a su juicio suficientemente debatido. Por último, se someterán a votación las diferentes propuestas de 

acuerdo.  

 

La Junta General de accionistas podrá acordar su propia prórroga durante uno o varios días 

consecutivos, a propuesta de los administradores o de un número de socios que representen, un 25% 

del capital social concurrente a la misma. Cualquiera que sea el número de sus sesiones, se 

considerará que la Junta General de accionistas es única, levantándose una sola acta para todas las 

sesiones.  

 

g) Adopción de acuerdos. 

 

Cada acción con derecho de voto presente o representada en la Junta General de accionistas dará 

derecho a un voto. No obstante, el accionista no podrá ejercer el derecho de voto correspondiente a 

las acciones de que sea titular cuando se encuentre en alguno de los casos de conflicto de interés 

establecidos en la legislación. 

 

Los acuerdos de la Junta se adoptarán por mayoría simple de los votos de los accionistas presentes 

o representados, entendiéndose adoptado un acuerdo cuando tenga más votos a favor que en contra 

del capital presente o representado. Quedan a salvo los supuestos en los que la normativa aplicable 

o los Estatutos Sociales estipulen una mayoría distinta. 

 

En todo caso, el voto de las propuestas sobre puntos comprendidos en el orden del día de la Junta 

podrá delegarse o ejercitarse por el accionista mediante correspondencia postal, electrónica, por 

videoconferencia o cualquier otro medio de comunicación a distancia siempre que se garantice 

debidamente la identidad del sujeto que ejerce el derecho de voto y quede registrado en algún tipo de 

soporte.  

 



 
Documento Informativo de Incorporación de Gavari Properties, SOCIMI, S.A.                Mayo 2020 

 

 

 

| 131 | 

 

 

h) Acta de la Junta General. 

 

El acta de la Junta General de accionistas será aprobada por la propia Junta al final de la reunión o, 

en su defecto, y dentro del plazo de 15 días por el Presidente y dos accionistas interventores, uno en 

representación de la mayoría y otro por la minoría. 

 

El Consejo de Administración podrá requerir la presencia de un notario para que levante acta de la 

Junta General de accionistas y estará obligado a hacerlo siempre que con 5 días de antelación al 

previsto para su celebración lo soliciten accionistas que representen, al menos, el 1% del capital social. 

En ambos caos, el acta notarial no necesitará ser aprobada y tendrá la consideración de acta de la 

Junta General de accionistas. 

 

En la página web de la Sociedad (www.gavariproperties.com) se encuentra disponible, entre otra 

documentación, los Estatutos Sociales. 

3.9. Proveedor de liquidez con quien se haya firmado el correspondiente contrato 

de liquidez y breve descripción de su función. 

 

Con fecha 20 de abril de 2020, el Emisor y la Sociedad han formalizado un contrato de liquidez (el 

"Contrato de Liquidez") con Banco Sabadell (el "Proveedor de Liquidez"). 

 

En virtud del Contrato de Liquidez, el Proveedor de Liquidez se compromete a ofrecer liquidez a los 

titulares de acciones de la Sociedad mediante la ejecución de operaciones de compraventa de 

acciones de la Sociedad en el Mercado Alternativo Bursátil, de acuerdo con el régimen previsto al 

respecto por la Circular del MAB 7/2017, de 20 de diciembre, sobre normas de contratación de 

acciones de Empresas en Expansión y de Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el 

Mercado Inmobiliario (SOCIMI) a través del Mercado Alternativo Bursátil (así como las Instrucciones 

Operativas que la desarrollan) (las “Normas de Contratación”). 

 

El Proveedor de Liquidez dará contrapartida a las posiciones vendedoras y compradoras existentes 

en el Mercado Alternativo Bursátil de acuerdo con sus Normas de Contratación y dentro de sus 

horarios ordinarios de negociación, no pudiendo dicha entidad llevar a cabo las operaciones de 

compraventa previstas en el Contrato de Liquidez a través de las modalidades de contratación de 

bloques ni de operaciones especiales, tal y como éstas se definen en las Normas de Contratación. 

 

En virtud de lo previsto en el Contrato de Liquidez, la Sociedad se compromete a poner a disposición 

del Proveedor de Liquidez, con anterioridad a la entrada en vigor del Contrato de Liquidez, 50.000 

euros en efectivo y 2.174 acciones de la Sociedad (con un valor estimado de mercado de 50.002 

euros tomando en consideración el primer precio de referencia de 23 euros por acción), con la 

exclusiva finalidad de permitir al Proveedor de Liquidez hacer frente a los compromisos adquiridos en 

virtud del Contrato de Liquidez. 

 

La finalidad de los fondos y acciones puestas a disposición por parte de la Sociedad es exclusivamente 

la de permitir al Proveedor de Liquidez hacer frente a sus compromisos de contrapartida, por lo que 

http://www.gavariproperties.com/
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la Sociedad no podrá disponer de ellos salvo en caso de que excediesen las necesidades establecidas 

por la normativa del MAB. 

 

El Proveedor de Liquidez deberá mantener una estructura organizativa interna que garantice la 

independencia de actuación de los empleados encargados de gestionar el Contrato de Liquidez 

respecto a la Sociedad. 

 

El Proveedor de Liquidez se compromete a no solicitar o recibir del Asesor Registrado ni de la 

Sociedad instrucción alguna sobre el momento, precio o demás condiciones de las órdenes que 

formule ni de las operaciones que ejecute en su actividad de Proveedor de Liquidez en virtud del 

Contrato de Liquidez. Tampoco podrá solicitar ni recibir información relevante de la Sociedad que no 

sea pública. 

 

El Contrato de Liquidez tendrá una duración indefinida, entrando en vigor en la fecha de incorporación 

a negociación de las acciones del Emisor en el Mercado Alternativo Bursátil y podrá ser resuelto por 

cualquiera de las partes, en caso de incumplimiento de las obligaciones asumidas en virtud del mismo 

por la otra parte, o por decisión unilateral de alguna de las partes, siempre y cuando así lo comunique 

a la otra parte por escrito con una antelación mínima de 60 días. La resolución del Contrato de Liquidez 

será comunicada por el Emisor al MAB.    
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4. OTRA INFORMACIÓN DE INTERÉS.   

 

Información sobre buen gobierno corporativo de la Sociedad. 

 

Tal y como se menciona en el apartado 2.22 del presente Documento Informativo, el Consejo de 

Administración de la Sociedad aprobó, en su reunión celebrada el 5 de mayo de 2020, el Reglamento 

Interno de Conducta. 

 

La Sociedad no ha implantado a la fecha de este Documento Informativo las recomendaciones 

contenidas en el Código unificado de buen gobierno de las sociedades cotizadas. 

 

Junta General Ordinaria de la Sociedad. 

 

El Consejo de Administración de la Sociedad aprobó con fecha 5 de mayo de 2020 la convocatoria de 

la Junta General Ordinaria de la Sociedad, prevista para su celebración en el domicilio social, a las 

12,00 horas del día 10 de junio de 2020, en primera convocatoria, y en el mismo lugar y a la misma 

hora del día siguiente, en segunda convocatoria, con el fin de deliberar y votar sobre los asuntos 

comprendidos en el orden del día, entre los que se encuentran el examen y aprobación de las cuentas 

anuales correspondientes al ejercicio 2019 así como la propuesta de aplicación del resultado de dicho 

ejercicio. El texto integro de la convocatoria se encuentra publicado en la página web de la Sociedad 

(www.gavariproperties.com).  

http://www.gavariproperties.com/
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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. 

 

GAVARI firmó el 5 de diciembre de 2019 un contrato con VGM como Asesor Registrado cumpliendo 

así el requisito que establece la Circular del MAB 2/2018. En dicha circular se establece la necesidad 

de contar con un Asesor Registrado en el proceso de incorporación al MAB-SOCIMIs y en todo 

momento mientras la Sociedad esté presente en este Mercado. 

 

La Sociedad y VGM declaran que no existe entre ellos ninguna relación ni vinculo más allá del de 

Asesor Registrado. 

 

VGM fue autorizada por el Consejo de Administración del MAB como asesor registrado el 4 de octubre 

de 2013 y está debidamente inscrita en el Registro de Asesores Registrados del MAB. 

 

VGM se constituyó en Madrid en 2013, por tiempo indefinido, y está inscrita en el Registro Mercantil 

de Madrid, Hoja M-562699, Folio 114 y siguientes, Tomo 31259, Sección 8ª, Inscripción 1, con N.I.F. 

B-86790110, y domicilio a estos efectos en la calle Serrano 68, 2º Dcha., 28001 Madrid. 

5.2. En caso de que el Documento Informativo incluya alguna declaración o 

informe de tercero emitido en calidad de experto se deberá hacer constar, 

incluyendo cualificaciones y, en su caso, cualquier interés relevante que el 

tercero tenga en el Emisor. 

 

En el marco del proceso de incorporación de las acciones de la Sociedad en el MAB, CBRE Valuation 

Advisory, S.A., con domicilio en Paseo de la Castellana 202, planta 8, 28046 Madrid, y N.I.F. 

A85490217, ha emitido con fecha 2 de abril de 2020 un informe de valoración independiente de los 

activos de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019 (dicho informe se adjunta como Anexo III al presente 

Documento Informativo). 

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

de incorporación al MAB. 

 

Además de VGM como Asesor Registrado, las siguientes entidades han prestado servicios a la 

Sociedad en relación con la incorporación a negociación de sus acciones en el MAB: 

 

(i) DA Singular Lawyers, S.L.P., con N.I.F. B83870428 y domicilio en calle O'Donnell 12 - 8º, 28009 

Madrid, ha prestado servicios de asesoramiento legal a la Sociedad en el proceso de 

incorporación en el MAB, y ha realizado un informe de due diligence legal de la Sociedad. 

 

(ii) Ernst & Young, S.L., con N.I.F. B78970506 y domicilio en calle Raimundo Fernández Villaverde 

65, 28003 Madrid, ha prestado servicios de auditoría. 
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(iii) Crowe Advisory SP, S.L., con N.I.F. B87122396 y domicilio en Paseo de la Castellana 170, planta 

7, 28046 Madrid, ha realizado un informe de due diligence financiero del Grupo, y emite un 

informe de comfort letter sobre las cifras incluidas en el presente Documento Informativo. 

 

(iv) Banco de Sabadell, S.A., con N.I.F. A-08000143 y domicilio en Avenida Óscar Esplá 37, 03007 

Alicante como Proveedor de Liquidez, entidad agente y entidad encargada de la llevanza del libro 

de registro de accionistas de la Sociedad. 
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ANEXO I. Cuentas anuales abreviadas de la Sociedad correspondientes a los 
ejercicios 2018 y 2019, junto con los correspondientes informes de 
auditoría. 



lnforme de Auditoría de Cuentas anuales Abreviadas
emitido por un Auditor lndependiente

GAVARI PROPERTIES SOCIMI, S.A.
Cue¡tas anuales Abreviadas
correspond¡entes al ejercic¡o anual term¡nado
él 31 de dic¡embre de 2019



EY
Ernst & Young, S.L.
C/ Raimundo Fernández Villaverde, 65
28003 tvladrid

Tel.: 902 365 456
Fax.:915 727 3OO
ey.com

Building
working

a better
world

INFORME DE AUDITORíA DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de GAVARI PROPERTIES SOCIMl, S.A.:

Oplnión

Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas de GAVARI PROPERTIES SOClMl, S.A. (la Sociedad)
que comprenden el balance abreviado a 31 de diciembre de2Ot9,la cuenta de pérdidas y ganancias

abreviada, el estado de cambios en el patrimonio neto abreviado y la memor¡a abreviada
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra op¡nión, las cuentas anuales abreviadas adjuntas expresan, en todos los aspectos

significativos, la imagen fiel del patr¡mon¡o y de la situación financiera de la Sociedad a 31de
diciembre de 2019, asícomo de sus resultados correspondientes alejercicio anualterminado en

dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de información financiera que resulta de

aplicación (que se identifica en la nota 2 de la memoria abreviada) y, en particular, con los principios

y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinlón

Hemos llevado a cabo nuestra auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad

de auditoría de cuentas vigente en España. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas

normas se describen más adelante en la sección Responsabitidades delauditor en relación con la

auditoría de /as cuentas anuales abreviadas de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los

de independencia, gue son aplicables a nuestra auditoría de las cuentas anuales en España según lo

exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoría de cuentas. En este sentido, no

nemos prestado servicios distintos a los de la auditoría de cuentas ni han concurrido situaciones o

circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado

a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida'

Consideramos que la evidencia de auditoría que hemos obtenido proporciona una base suficiente y

adecuada para nuestra oPinión.

inscripción 1', Madrid 9 de Marzo de 1.989. A member firm of Ernst & Young Global Limited.
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Aspectos más relevantes de la audltoría

Los aSpectos más relevantes de la auditoría son aquellos que, según nUestro ju¡c¡o profesional, han

sido cons¡derados como los riesgos de ¡ncorrección material más significativos en nuestra auditoría
de las cuentas anuales abreviadas del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto
de nuestra aud¡toría de las cuentas anuales abreviadas en su conjunto, y en la formación de nuestra

op¡nión sobre éstas, y no expresamos una op¡n¡ón por separado sobre esos riesgos.

Valoración de las inversiones ¡nmobiliarias

2

Descripción

Nuestra
respuesta

A 31 de diciembre de 2019, la Sociedad tiene registradas en el balance abrev¡ado

inversiones ¡nmob¡l¡ar¡as por ¡mporte de 11.940 miles de euros, que corresponden al

valor neto contable de los activos inmobil¡arios dest¡nados a la explotac¡ón en

régimen de arrendamiento a terceros. Los desgloses co rrespon d ien tes a los

mencionados activos se encuentran en la nota 6 de la memor¡a abrev¡ada adjunta'

A c¡erre del eierc¡c¡o, la soc¡edad evalÚa si existen indic¡os de que dichas inversiones

inmobiliarias puedan estar deterioradas. Cuando el valor neto contable es mayor que

el valor recuperable se reconoce una pérdida por deterioro. Para determinar este

valor recuperable, los Administradores de la Sociedad ut¡lizan las valoraciones

real¡zadás por un experto ¡ndependiente de acuerdo a los estándares de valoración de

la Royal lnstitution of Chartered Surveyors "RlCS". El elevado riesgo de que algunos

de estos activos presenten deterioro y la relevancia de los importes involucrados, nos

han hecho considerar la valoración de las ¡nversiones inmobiliarias como uno de los

aspectos más retevantes de nuestra aud¡toría.

En relac¡ón con esta área, nuestros proced¡mientos de auditoría han ¡nclu¡do' entre

otros:

Verificación de las transacciones efectuadas en el e¡erc¡cio mediante contratos'

notas simples y extractos bancarios.

Revisión del modelo de valoración utilizado por el experto independ¡ente' en

part¡cular, el anál¡s¡s matemático del modelo, así como el análisis de los flujos

de ca.ia proyectados, la revisión de las tasas de descuento y los rendimientos de

salida utilizados en los cálculos.

Obtención de la cualificación profes¡onal e independencia del experto

independiente contratado por la Soc¡edad.

Rev¡sión de los desgloses ¡ncluidos en la memoria abreviada de la Sociedad

requeridos por el marco normativo de ¡nformación financiera aplicable'

Responsabllldad de los adm¡nistradores en relación con las cuentas anuales abreviadas

LoSadm¡nistradoressonresponsablesdeformUlarlaScUentasanualesabrev¡adasadjUntas,deforma
qrá 

",,pi.i"n 
ru imagen f ¡el ¿el Ñ¡mon¡o, de la situación f inanciera y de los resultadot .d" 

lu.. 
.

sociedad, de conform¡dad .on .i Á.iiá nor.at¡vo de información f¡nanciera aplicable a Ia entidad en

ripuna, qr"r" identifica en la nota 2 de la memor¡a abreviada adiunta' y del contr.ol interno que

consideren necesario puru p.rrñii la preparación de cuentas anuales abreviadas libres de

incorrección material, debida a fraude o error'

a member rnm ol Ernst a Youñq Glob.l Limited
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En la preparación de las cuentas anuales abreviadas, los admin¡stradores son responsables de la
valoración de la capac¡dad de la Soc¡edad para cont¡nuar como empresa en funcionamiento,
revelando, según corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y

utilizando el pr¡ncip¡o contable de empresa en funcionamiento excepto si los adm¡n¡stradores t¡enen

¡ntención de liquidar la sociedad o de cesar sus operac¡ones, o b¡en no exista otra alternat¡va realista

Responsab¡lldades del auditor en relac¡én con la aud¡toría de las cuentas anuales abrévladas

Nuestros objetivos son obtener una segur¡dad razonable de que las cuentas anuales abreviadas en su

conjunto están libres de incorrección mater¡al, debida a fraude o error, y emitir un informe de

aud¡toría que contiene nuestra op¡nión.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garant¡za que una auditoría realizada de

conformidad con la normativa requladora de la act¡vidad de auditoría de cuentas vigente en España

s¡empre detecte una ¡ncorrección mater¡al cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a

fraude o error y se consideran mater¡ales si, ¡ndividualmente o de forma agregada, puede preverse

razonablemente que influyan en las decisiones económ¡cas que los usuarios toman basándose en las

cuentas anuales.

Como parte de una auditoría de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoría

de cuentas viqente en España, apl¡camos nuestro ju¡cio profesional y mantenemos una actitud de

escept¡c¡smo profes¡onal durante toda la aud¡toría. También:

ldent¡ficamos y valoramos los riesgos de ¡ncorrección mater¡al en las cuentas anuales

abreviadas, deb¡da a fraude o error, diseñamos y apl¡camos proced¡mientos de auditorÍa para

responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoría suficiente y adecuada para

proporcionar una base [ara nuestra opinión. El riesgo de no detectar una incorrección

material debida a fraude es más elevado que en el caso de una incorrección mater¡al debida a

error, ya qUe el fraUde pUede ¡mpl¡car colUSión, falsificación, omisiones deliberadas,

manifestaciones ¡ntencionadamente erróneas. o la elusión del control interno.

Obtenemos conocim¡ento del control interno relevante para la aud¡toria con el fin de diseñar

proced¡mientos de auditoría que sean adecUados en fUnción de las circUnstancias, y no con la

f¡nal¡dad de expresar una opinión sobre la eficacia del control interno de la entidad.

Evaluamos s¡ las políticas contables aplicadas son adecuadas y la razonab¡l¡dad de las

estimacionescontableSylacorrespond¡enteinformaciónreveladaporlosadm¡nistradores.

Conclu¡mos sobre s¡ es adecuada la utilización, por los adm¡nistradores, del principio contable

de empresa en func¡onam¡ento y, basándonos en la evidencia de auditoría obten¡da'

conclU¡mossobreS¡existeonoUna¡ncertidUmbrematerialrelacionadaconhechos0con
cond¡c¡onesqUepuedengenerardudaSsignificativassobrelacapac¡daddelaSociedadpara
continuarcomoempresa-enfuncionamiento.SiconclUimosqUeexisteUnaincertidumbre
material,sereqUiereqUellamemoslaatenciónennUestroinformedeaUditoríaSobrela
correspondiente información revelada en las cuentas anuales abrev¡adas o' si dichas

revelaciones no son adecuadas, que expresemos una op¡nión modificada' Nuestras

conclusiones se basan 
"Álu "r¡¿.n.lu 

de auditoría obtenida hasta la fecha de nuestro informe

de auditoría. sin embargo,-lo; hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la

Sociedad deje de ser una empresa en func¡onamiento'

Evaluamos la presentación global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales

abrev¡adas, inclu¡da la ¡niormac¡On revelada, y si las cuentas anuales abreviadas representan

las transacciones y n"cno, subyacentes de un modo que logran expresar la imaqen fiel'

A membertirm ol Ern5l & Young Glob¿lLimiied
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Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relación con, entre otras cuestiones, el

alcance y el momento de realización de la auditoría planificados y los hallazgos significativos de la
auditoría, así como cualquier def iciencia signif icativa del control interno que identif icamos en el

transcurso de la auditoría.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicación a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoría de las cuentas
anuales abreviadas del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados más

signif icativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoría salvo que las disposiciones legales o

reglamentarias prohíban revelar públicamente la cuestión.

ERNST & YOUNG, S.L.
(lnscrita en el Registro Of icial de Auditores
de Cuentas con el No S0530)

Este informe se corresponde con el
sello distintivo no 01120/04186
emitido por el lnstituto de Censores
Jurados de Cuentas de España

Fernando González Cuervo
(lnscrito en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el No 2L268)

2 de abril de 2020
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GAVARI PROPERTIES SOCIMI, S.A. 
 

Cuentas Anuales Abreviadas 
 

Periodo comprendido entre el 1 de enero de 2019 y 31 de diciembre de 2019 
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Balance abreviado a 31 de diciembre de 2019 (Expresado en euros) 
  
 
 

GAVARI PROPERTIES SOCIMI, S.A.
Balance abreviado al 31 de diceimbre de 2019
(Expresado en Euros)

Activo NOTAS 2019 2018

A) ACTIVO NO CORRIENTE 11.962.309,31 7.042.422,67 
      II. Inmovilizado material 5 -                      182.902,85     
      III. Inversiones inmobiliarias 6 11.939.936,94 6.853.363,00 
      V. Inversiones financieras a largo plazo 7 22.372,37          6.156,82          
B) ACTIVO CORRIENTE 432.494,10       257.818,12     
      I. Existencias -                      -                    
      II. Deudores comerciales y otras cuentas a cob. 7 56.832,95          10.100,72       
      1. Clientes ventas y prestación de servicios 56.832,95          10.100,72       
      b) Cltes.ventas y prestación servicios CP 56.832,95          10.100,72       
      IV. Inversiones financieras a corto plazo 7 69.687,79          1.035,84          
      V. Periodificaciones a corto plazo 14 3.450,36            24.202,36       
      VI. Efectivo y otros activos líquidos equival. 8 302.523,00       222.479,20     
T O T A L   A C T I V O 12.394.803,41 7.300.240,79  
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GAVARI PROPERTIES SOCIMI, S.A.
Balance abreviado al 31 de diceimbre de 2019
(Expresado en Euros)

Pasivo NOTAS 2019 2018

A) PATRIMONIO NETO 9 4.045.049,34 3.755.515,94
      A-1) Fondos propios 4.045.049,34 3.755.515,94
      I. Capital 2.236.710,00 1.910.210,00
      1. Capital escriturado 2.236.710,00 1.910.210,00
      II. Prima de emisión 2.313.144,40 1.939.731,00
      III. Reservas -34.631,98 -34.777,58 
      2. Otras reservas -34.631,98 -34.777,58 
      V. Resultados de ejercicios anteriores -59.706,48 0,00
      VI. Otras aportaciones de socios 0,00 59,00
      VII. Resultado del ejercicio 3 -410.466,60 -59.706,48 
B) PASIVO NO CORRIENTE 5.318.594,64 1.203.857,15
      II. Deudas a largo plazo 10 5.318.594,64 1.203.857,15
      1. Deudas con entidades de crédito 5.286.903,81 1.190.492,86
      3. Otras deudas a largo plazo 31.690,83 13.364,29
C) PASIVO CORRIENTE 3.031.159,43 2.340.867,70
      II. Deudas a corto plazo 10 2.783.264,26 2.255.247,86
      1. Deudas con entidades de credito 252.985,74 2.243.219,76
      3. Otras deudas a corto plazo 2.530.278,52 12.028,10
      IV. Acreedores comerc. y otras cuentas a pagar 10 226.052,17 77.286,84
      1. Proveedores 307,43 0,00
      b) Proveedores a corto plazo 307,43 0,00
      2. Otros acreedores 10 y 11 225.744,74 77.286,84
      V. Periodificaciones a corto plazo 14 21.843,00 8.333,00
T O T A L   PATRIMONIO NETO Y PASIVO 12.394.803,41 7.300.240,79  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

F
irm

ad
o 

po
r:

 J
O

S
É

 M
A

N
U

E
L 

D
E

 C
A

B
O

 M
A

R
IA

S
E

m
ai

l: 
ca

bo
@

ga
va

rip
ro

pe
rt

ie
s.

co
m

F
ec

ha
 y

 h
or

a:
 0

1/
04

/2
02

0 
15

:3
9 

 L
a 

fir
m

a 
es

 v
ál

id
a

V
er

si
ón

 im
pr

im
ib

le
 c

on
 in

fo
rm

ac
ió

n 
de

 fi
rm

a.
 E

l o
rig

in
al

 d
e 

es
te

 d
oc

um
en

to
 h

a 
si

do
 fi

rm
ad

o
el

ec
tr

ón
ic

am
en

te
 c

on
fo

rm
e 

al
 R

eg
la

m
en

to
 (

U
E

) 
N

° 
91

0/
20

14
 (

co
no

ci
do

 c
om

o 
R

eg
la

m
en

to
 e

ID
A

S
)

so
br

e 
id

en
tif

ic
ac

ió
n 

el
ec

tr
ón

ic
a 

y 
se

rv
ic

io
s 

de
 c

on
fia

nz
a.

  h
ttp

s:
//a

pp
.d

oc
ut

en
.c

om

C
S

V
: 7

b1
ca

6c
a4

d1
a4

3b
68

2a
6e

36
1e

f7
5d

a8
5

F
irm

ad
o 

po
r:

 F
R

A
N

C
IS

C
O

 B
O

R
JA

 C
A

V
E

R
O

 D
E

 C
A

R
O

N
D

E
LE

T
 A

G
U

IR
R

E
E

m
ai

l: 
bo

rja
@

lo
nc

ito
.c

om
F

ec
ha

 y
 h

or
a:

 0
1/

04
/2

02
0 

16
:2

3 
 L

a 
fir

m
a 

es
 v

ál
id

a

F
irm

ad
o 

po
r:

 A
LB

E
R

T
O

 G
U

T
K

N
E

C
H

T
 D

O
N

O
S

O
E

m
ai

l: 
ag

ut
kn

ec
ht

d@
ya

ho
o.

es
F

ec
ha

 y
 h

or
a:

 0
1/

04
/2

02
0 

20
:4

3 
 L

a 
fir

m
a 

es
 v

ál
id

a

F
irm

ad
o 

po
r:

 J
U

A
N

 M
E

R
IN

O
 D

E
 C

A
B

O
E

m
ai

l: 
jm

er
in

o@
ga

va
rip

ro
pe

rt
ie

s.
co

m
F

ec
ha

 y
 h

or
a:

 0
1/

04
/2

02
0 

20
:5

4 
 L

a 
fir

m
a 

es
 v

ál
id

a

F
irm

ad
o 

po
r:

 IV
O

 P
O

R
T

A
B

A
LE

S
 G

O
N

Z
Á

LE
Z

-C
H

O
R

E
N

E
m

ai
l: 

iv
o.

po
rt

ab
al

es
@

da
la

w
ye

rs
.e

s
F

ec
ha

 y
 h

or
a:

 0
1/

04
/2

02
0 

21
:2

0 
 L

a 
fir

m
a 

es
 v

ál
id

a

Pag. 4 de 44



  MEMORIA 2019  
GAVARI PROPERTIES SOCIMI SA.                    A88146592  

            Página 5 

 
Cuenta de pérdidas y ganancias abreviada correspondiente al periodo entre 1 de 

enero de 2019 y 31 de diciembre de 2019 (Expresado en euros) 
 
 

GAVARI PROPERTIES SOCIMI, S.A.
Cuenta de pérdidas y ganancias abreviada ejercicio 2019
(Expresado en Euros)

Cuenta de Pérdidas y Ganancias NOTA 2019 2018

      1. Importe neto de la cifra de negocios 13 587.413,90 105.467,66
          700    VENTAS DE MERCADERÍAS 587.413,90 105.467,66
      6. Gastos de personal 13 -3.045,76 0,00
          640    SUELDOS Y SALARIOS -2.283,48 0,00
          642    SEGURIDAD SOCIAL A CARGO DE LA -762,28 0,00
      7. Otros gastos de explotación -528.543,11 -81.441,68
          622    REPARACIONES Y CONSERVACIÓN 13 -48.190,40 -7.994,49
          623    SERVICIOS PROFESIONALES INDEP. 13 -290.646,38 -50.250,34
          624    TRANSPORTES 13 -9.389,28 0,00
          625    PRIMAS DE SEGUROS 13 -17.237,57 -7.100,80
          626    SERVICIOS BANCARIOS Y SIMILARE 13 -19.711,95 -256,23
          627    PUBLICID., PROPAGANDA Y RR.PP. 13 -121,00 0,00
          628    SUMINISTROS 13 -39.144,56 -4.331,04
          629    OTROS SERVICIOS 13 -45.135,88 -2.539,78
          631    OTROS TRIBUTOS -41.931,83 -4.335,58
          650    PERD. CRÉD. COMER. INCOBRABLES -17.034,26 0,00
          694    PERD. DETER. CRED. OP. COMERC. 0,00 -4.633,42
      8. Amortización de inmovilizado 13 -114.873,77 -16.631,51
          682    AMORTIZ. DE INV. INMOBILIARIAS -114.873,77 -16.631,51
      12. Otros resultados -5.382,32 871,89
          678    GASTOS EXCEPCIONALES -9.216,69 -1,00
          778    INGRESOS EXCEPCIONALES 3.834,37 872,89
 A) RESULTADO DE EXPLOTACIÓN -64.431,06 8.266,36
      14. Gastos financieros 13 -346.035,54 -67.972,84
          662    INTERESES DE DEUDAS -309.642,04 -67.972,84
          669    OTROS GASTOS FINANCIEROS -36.393,50 0,00
 B) RESULTADO FINANCIERO -346.035,54 -67.972,84
 C) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -410.466,60 -59.706,48
 D) RESULTADO DEL EJERCICIO 3 -410.466,60 -59.706,48  
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Estados de cambios en patrimonio neto abreviado correspondiente al periodo entre 
1 de enero de 2019 y 31 de diciembre de 2019 (Expresado en euros) 
 

Capital 
Escriturado  (Nota 

9)

Prima de 
emisión

Reservas  
(Nota 9)

Resultados de 
ejercicios 
anteriores

Otras 
aportaciones de 

socios

Resultado del 
ejercicio TOTAL

  I. Total ingresos y gastos reconocidos -59.706,48 -59.706,48

  II. Operaciones con socios o propietarios 1.910.210,00 1.939.731,00 59,00 3.850.000,00

    1. Aumentos de capital 1.910.210,00 1.939.731,00 3.849.941,00

    3. Otras operaciones con socios o propietarios 59,00 59,00

  III. Otras variaciones del patrimonio neto -34.777,58 -34.777,58

    2. Otras variaciones -34.777,58 -34.777,58

A. SALDO, FINAL DEL EJERCICIO 2018 1.910.210,00 1.939.731,00 -34.777,58 59,00 -59.706,48 3.755.515,94

  I. Total ingresos y gastos reconocidos -410.466,60 -410.466,60

  II. Operaciones con socios o propietarios 326.500,00 373.413,40 -59,00 699.854,40

    1. Aumentos de capital 326.500,00 373.413,40 699.913,40

    3. Otras operaciones con socios o propietarios -59,00 -59,00

  III. Otras variaciones del patrimonio neto 145,60 -59.706,48 59.706,48 145,60

    2. Otras variaciones 145,60 -59.706,48 59.706,48 145,60

B. SALDO, FINAL DEL EJERCICIO 2019 2.236.710,00 2.313.144,40 -34.631,98 -59.706,48 0,00 -410.466,60 4.045.049,34  
 

 
 
 
 

A) Estado abreviado de ingresos y gastos

NIF sociedad: A88146592
Nombre sociedad: GAVARI PROPERTIES SOCIMI SA

NOTA Importe 2019 Importe 2018
A) RESULTADO DE LA CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS 3 -410.466,60 -59.706,48

B) TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN PATRIMONIO NETO 
C) TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS 
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (A+B+C) -410.466,60 -59.706,48  
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Memoria abreviada correspondiente al periodo entre 1 de enero de 2019 y 31 de 

diciembre de 2019 (Expresada en euros) 
 
 

 
01 - ACTIVIDAD DE LA EMPRESA 
 
02 - BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES 

ABREVIADAS 
 
03 - APLICACIÓN DE RESULTADOS 
 
04 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACIÓN 
 

1. Inmovilizado material 
 

2. Inversiones inmobiliarias 
 

3. Deterioro de valor y amortización de activos no financieros 
 

4. Arrendamientos 
 

5. Activos financieros 
 

6. Pasivos financieros 
 

7. Coberturas contables 
 

8. Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 
 

9. Activos corrientes y no corrientes. Clasificación 
 

10.  Impuesto sobre beneficios 
 

11. Ingresos, gastos y periodificaciones 
 

12. Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental 
 

13. Transacciones entre partes vinculadas 
 

14.  Provisiones y contingencias 
 

 
05 – INMOVILIZADO MATERIAL 
 
 
06 – INVERSIONES INMOBILIARIAS 

 
07 – ACTIVOS FINANCIEROS 
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01 - ACTIVIDAD DE LA EMPRESA 
 
 
GAVARI PROPERTIES SOCIMI, S.A. (en adelante, la Sociedad) es una sociedad anónima domiciliada en 
la Calle del Pinar número 15, 1ºB Oficina de Madrid. 
 
Se constituyó el 3 de julio de 2018, bajo la denominación Gavari Properties Socimi, S.A.  
 
Con fecha 3 de julio de 2018 la Sociedad solicitó acogerse al régimen regulado establecido por la Ley 
11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el 
Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”), con efectos a partir de la constitución de la misma. 
 
El objeto social de la Sociedad se corresponde con las siguientes actividades: 
 

• La adquisición y promoción de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento 
(CNAE 6820). La actividad de promoción incluye la rehabilitación de edificaciones en los términos 
establecidos en la Ley 37/1992 del Impuesto sobre el valor añadido. 

 
• La tenencia de participaciones en el capital de otras sociedades cotizadas de inversión en el 

mercado inmobiliario (SOCIMI) o en el de otras entidades no residentes en territorio español que 
tengan el mismo objeto social principal que aquellas y que estén sometidas a un régimen similar al 
establecido para las SOCIMI en cuanto a la política obligatoria, legal o estatutaria, de distribución 
de beneficios. 

 
• 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 11/2009, de 26 de octubre, reguladora 
de las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario, o la norma que lo 
sustituya así como los demás requisitos establecidos en el artículo 2 de la referida Ley. 

 
• 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. 
 
 
El Código Nacional de Actividades Económicas es el (CNAE): 6820 – Alquiler de bienes inmobiliarios por 
cuenta propia. Compraventa de bienes inmuebles por cuenta propia (CNAE 6810). 
 
Junto con las actividades económicas derivadas del objeto social principal, la Sociedad podrá desarrollar 
otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas en cuyo conjunto sus rentas representen 
menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada periodo impositivo o aquellas que puedan 
considerarse accesorias de acuerdo con la ley aplicable en cada momento. 
 
Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la ley exija requisitos que no pueden ser 
cumplidos por esta Sociedad ni por los Estatutos. Si las disposiciones legales exigiesen para el ejercicio de 
alguna actividad comprendida en el objeto social, algún título profesional o autorización administrativa, o 
inscripción en un Registro o registros Públicos, dicha actividad deberá realizarse por persona que ostente 
dicha titulación profesional, y en todo caso no podrá iniciarse antes de que hayan cumplido los requisitos 
administrativos exigidos. 
 
Las actividades integrantes del objeto social podrán desarrollarse tanto en el territorio nacional como en el 
extranjero. 
 
Actualmente la actividad principal se centra en la explotación en régimen de alquiler de las propiedades 
inmobiliarias residenciales situadas en Málaga, Madrid y Getafe, dentro de las Comunidades Autónomas de 
Andalucía y Madrid, respectivamente. 
 
Los ingresos de la Sociedad son generados por el arrendamiento a terceros de las diversas viviendas que 
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componen estos inmuebles residenciales. 
 
La moneda funcional de la Sociedad es el euro. 
 
 
1.1 Régimen SOCIMI 
 
El 3 de julio de 2018 se solicitó la incorporación de la Sociedad al Régimen Fiscal SOCIMI, de aplicación 
desde su constitución. La Sociedad ha procedido a registrar a 31 de diciembre el impuesto de sociedades 
teniendo en consideración la normativa aplicable a dicho Régimen fiscal de SOCIMIs.  
 
La Disposición Transitoria Primera de la Ley SOCIMIs permite la aplicación del Régimen fiscal de SOCIMIs 
en los términos establecidos en el artículo 8 de la Ley de SOCIMIs, aun cuando no se cumplan los 
requisitos exigidos en la misma a la fecha de incorporación, a condición de que tales requisitos se cumplan 
en los dos años siguientes a la fecha en la que se opta por aplicar dicho Régimen. En opinión de los 
Administradores y en base a los avances llevados a cabo por la sociedad a lo largo del ejercicio 2019 
encaminados a la consecución de los requisitos, la Sociedad cumplirá plenamente con ellos antes de la 
conclusión del periodo transitorio marcado por la ley. 
 
La Sociedad se encuentra por tanto regulada por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 
16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el 
Mercado Inmobiliario. El artículo 3 de dicha Ley, modificado por la nueva Ley, establece los requisitos de 
inversión de este tipo de Sociedades, a saber: 
 
1.- Las SOCIMI deberán tener invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en bienes inmuebles 
de naturaleza urbana destinados al arrendamiento, en terrenos para la promoción de bienes inmuebles que 
vayan a destinarse a dicha finalidad siempre que la promoción se inicie dentro de los tres años siguientes a 
su adquisición, así como en participaciones en el capital o patrimonio de otras entidades a que se refiere el 
apartado 1 del artículo 2 de la mencionada Ley. El valor del activo se determinará según la media de los 
balances individuales trimestrales del ejercicio, pudiendo optar la Sociedad, para calcular dicho valor, por 
sustituir el valor contable por el de mercado de los elementos integrantes de tales balances, el cual se 
aplicaría en todos los balances del ejercicio. A estos efectos no se computarán, en su caso, el dinero o 
derechos de crédito procedente de la transmisión de dichos inmuebles o participaciones que se haya 
realizado en el mismo ejercicio o anteriores siempre que, en este último caso, no haya transcurrido el plazo 
de reinversión a que se refiere el artículo 6 de esta Ley. 
 
2.- Asimismo, al menos el 80 por ciento de las rentas del período impositivo correspondientes a cada 
ejercicio, excluidas las derivadas de la transmisión de las participaciones y de los bienes inmuebles afectos 
ambos al cumplimiento de su objeto social principal, una vez transcurrido el plazo de mantenimiento a que 
se refiere el apartado siguiente, deberá provenir del arrendamiento de bienes inmuebles y de dividendos o 
participaciones en beneficios procedentes de dichas participaciones. Este porcentaje se calculará sobre el 
resultado consolidado en el caso de que la sociedad sea dominante de un grupo según los criterios 
establecidos en el artículo 42 del Código de Comercio, con independencia de la residencia y de la 
obligación de formular cuentas anuales consolidadas. Dicho grupo estará integrado exclusivamente por las 
SOCIMI y el resto de las entidades a que se refiere el apartado 1 del artículo 2 de esta Ley. 
 
3.- Los bienes inmuebles que integren el activo de la sociedad deberán permanecer arrendados durante al 
menos tres años. A efectos del cómputo se sumará el tiempo que los inmuebles hayan estado ofrecidos en 
arrendamiento, con un máximo de un año. El plazo se computará: 
 
a) En el caso de bienes inmuebles que figuren en el patrimonio de la sociedad antes del momento de 
acogerse al régimen, desde la fecha de inicio del primer período impositivo en que se aplique el régimen 
fiscal especial establecido en esta Ley, siempre que a dicha fecha el bien se encontrara arrendado u 
ofrecido en arrendamiento. De lo contrario, se estará a lo dispuesto en la letra siguiente. 
b) En el caso de bienes inmuebles promovidos o adquiridos con posterioridad por la sociedad, desde la 
fecha en que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera vez. 
c) En el caso de acciones o participaciones de entidades a que se refiere el apartado 1 del artículo 2 de 
esta Ley, deberán mantenerse en el activo de la sociedad al menos durante tres años desde su adquisición 
o, en su caso, desde el inicio del primer período impositivo en que se aplique el régimen fiscal especial 
establecido en esta Ley. 
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Tal y como establece la Disposición transitoria primera de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por 
la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por la que se regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión  
en el Mercado Inmobiliario, podrá optarse por la aplicación del régimen fiscal especial en los términos 
establecidos en el artículo 8 de dicha Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos exigidos en la misma, a 
condición de que tales requisitos se cumplan dentro de los dos años siguientes a la fecha de la opción por 
aplicar dicho régimen. 
 
El incumplimiento de tal condición supondrá que la Sociedad pase a tributar por el régimen general del 
Impuesto sobre Sociedades a partir del propio periodo impositivo en que se manifieste dicho 
incumplimiento, salvo que se subsane en el ejercicio siguiente. Además, la Sociedad estará obligada a 
ingresar, junto con la cuota de dicho periodo impositivo, la diferencia entre la cuota que por dicho impuesto 
resulte de aplicar el régimen general y la cuota ingresada que resultó de aplicar el régimen fiscal especial 
en los periodos impositivos anteriores, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y sanciones que, 
en su caso, resulten procedentes. 
 
Adicionalmente a lo anterior, la modificación de la Ley 11/2009, de 26 de octubre, con la 16/2012, de 27 de 
diciembre de 2012 establece las siguientes modificaciones específicas: 
 

o Flexibilización de los criterios de entrada y mantenimiento de inmuebles: no hay límite inferior en 
cuanto a número de inmuebles a aportar en la constitución de la SOCIMI salvo en el caso de 
viviendas, cuya aportación mínima serán 8. Los inmuebles ya no deberán permanecer en balance 
de la sociedad durante 7 años, sino sólo un mínimo de 3. 
 

o Disminución de necesidades de capital y libertad de apalancamiento: el capital mínimo exigido se 
reduce de 15 a 5 millones de euros, eliminándose la restricción en cuanto al endeudamiento 
máximo del vehículo de inversión inmobiliaria. 

 
o Disminución de reparto de dividendos: hasta la entrada en vigor de esta Ley, la distribución del 

beneficio obligatoria era del 90%, pasando a ser esta obligación desde el 1 de enero de 2013 al 
80%. 

 
El tipo de gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0%. No obstante, cuando 
los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participación superior al 5% 
estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estará sometida a un gravamen especial del 
19%, que tendrá la consideración de cuota del Impuesto sobre Sociedades, sobre el importe del dividendo 
distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen especial deberá ser satisfecho por la 
SOCIMI en el plazo de dos meses desde la fecha de distribución del dividendo. 
 
 
02 - BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES ABREVIADAS 
 
Las cuentas anuales abreviadas se han preparado de acuerdo con el Plan General de Contabilidad 
aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de 16 de noviembre, el cual fue modificado en 2016 por el Real 
Decreto 602/2016, de 2 de diciembre, así como con el resto de la legislación mercantil vigente.  
 
Las cuentas anuales abreviadas han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad para su 
sometimiento a la aprobación de la Junta General de Accionistas, estimándose que serán aprobadas sin 
ninguna modificación. 
 
Las cifras incluidas en las cuentas anuales abreviadas están expresadas en euros, salvo que se indique lo 
contrario. 
 
 
1. Imagen fiel: 
 
Las cuentas anuales abreviadas se han preparado a partir de los registros contables, habiéndose aplicado 
las disposiciones legales vigentes en materia contable con el objeto de mostrar la imagen fiel del 
patrimonio, de la situación financiera y de los resultados de la Sociedad. 
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2. Principios contables: 
 
No ha sido necesario, ni se ha creído conveniente por parte de la administración de la empresa, la 
aplicación de principios contables facultativos distintos de los obligatorios a que se refiere el art. 38 del 
código de comercio y la parte primera del plan general de contabilidad. 
 
3. Principio de empresa en funcionamiento: 
 
A 31 de diciembre de 2019 el fondo de maniobra asciende a 2.599 miles de euros negativos (2.083 miles de 
euros a 31 de diciembre de 2018).  No obstante, la sociedad tiene garantizadas las necesidades de liquides 
a corto plazo de acuerdo con las acciones tomadas con posterioridad al cierre del ejercicio descritas en la 
nota de hechos posteriores (Nota 18), tales como ampliaciones de capital y cancelaciones de préstamos 
participativos.  
 
Por tanto, la empresa tiene garantizadas sus necesidades de liquidez en el corto plazo, por lo que los 
Administradores estiman que puede continuar con sus actividades, así como, cumplir sus obligaciones en el 
corto plazo y atender por tanto al principio de empresa en funcionamiento. 
 
4. Aspectos críticos de la valoración y estimación de la incertidumbre: 
 
En la preparación de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han realizado estimaciones 
para determinar el valor contable de algunos de los activos, pasivos, ingresos y gastos y sobre los 
desgloses de los pasivos contingentes. Estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor 
información disponible al cierre del ejercicio. Sin embargo, dada la incertidumbre inherente a las mismas 
podrían surgir acontecimientos futuros que obliguen a modificarlas en los próximos ejercicios, lo cual se 
realizaría, en su caso, de forma prospectiva. 
 
Los supuestos clave acerca del futuro, así como otros datos relevantes sobre la estimación de la 
incertidumbre en la fecha de cierre del ejercicio, que llevan asociados un riesgo importante de suponer 
cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en el próximo ejercicio son los siguientes: 
 
Deterioro del valor de los activos no corrientes  
 
La valoración de los activos no corrientes, distintos de los financieros, requiere la realización de 
estimaciones con el fin de determinar su valor recuperable, a los efectos de evaluar un posible deterioro, 
especialmente de las inversiones inmobiliarias. Para determinar este valor recuperable los administradores 
de la Sociedad han encargado a un experto independiente (CBRE) la realización de una valoración en la 
que se estiman los flujos de efectivo futuros esperados de la inversión inmobiliaria y que utilicen una tasa 
de descuento apropiada para calcular el valor actual de esos flujos de efectivo y considerando las 
condiciones actuales de mercado siguiendo las directrices del Royal Institution of Chartered Surveyors 
(Nota 6). 
 
Impuesto sobre beneficios 
 
La Sociedad optó por aplicar el régimen fiscal especial propio de las Sociedades Anónimas Cotizadas de 
Inversión en el Mercado Inmobiliario (SOCIMIs), comunicando dicha opción a la Administración tributaria 
con fecha de 3 de julio de 2018. 
 
Las SOCIMIs, sociedades españolas semejantes a los “real estate investment trusts” (REITs) europeos, son 
entidades dedicadas a la adquisición, rehabilitación y promoción de bienes inmuebles de naturaleza urbana 
para su arrendamiento durante, al menos, tres años, a las que también se les permite la tenencia de 
participaciones en otras entidades de inversión inmobiliaria (como otras SOCIMIs, Fondos de Inversión 
Inmobiliaria (FIIs), Sociedades de Inversión Inmobiliaria (SIIs), fondos inmobiliarios extranjeros, etc.), y que 
están obligadas a distribuir en forma de dividendo la mayoría de las rentas generadas. 
 
El régimen jurídico de las SOCIMIs se encuentra recogido en la Ley 11/2009, de 26 de octubre, en la 
redacción dada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre (Ley de SOCIMIs). 
 
Se resumen a continuación los aspectos más relevantes de la regulación de las SOCIMIs: 
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a) Elementos societarios. Las SOCIMIs deben tener: (i) forma de sociedad anónima, (ii) un capital 
social mínimo de 5 millones de euros y (iii) una sola clase de acciones de carácter nominativo. 
 
b) Actividad obligatoria. Las SOCIMIs deben dedicarse como actividad principal a la adquisición, 
promoción o rehabilitación de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento, ya sea 
directamente o mediante la participación en otras SOCIMIs, REITs, Instituciones de Inversión Colectiva 
Inmobiliarias (IICIs) y otras entidades de inversión inmobiliaria bajo ciertas condiciones. 
 
c) Activos permitidos. Las SOCIMIs deberán tener invertido al menos el 80% de su activo en: (i) 
inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento (en España o en un país con el que España 
tenga firmado un acuerdo de efectivo intercambio de información tributaria) o terrenos para la promoción de 
dichos inmuebles siempre que la promoción se inicie dentro de los tres años siguientes a su adquisición (los 
Inmuebles Aptos); o (ii) participaciones en el capital o en el patrimonio de otras SOCIMIs o REITs no 
residentes, SOCIMIs no cotizadas, entidades no residentes no cotizadas íntegramente participadas por 
SOCIMIs o por REITs, IICIs u otras entidades, residentes o no en España, que tengan como objeto social 
principal la adquisición de bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén 
sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMIs en cuanto a la política obligatoria, legal o 
estatutaria, de distribución de beneficios y de requisitos de inversión (todas ellas, Participaciones Aptas, y 
conjuntamente con los Inmuebles Aptos, los Activos Aptos). Solamente el 20% de su activo puede estar 
constituido por elementos patrimoniales que no cumplan estos requisitos. 
 
d) Origen de ingresos. En consonancia con el anterior requisito, el 80% de las rentas de las SOCIMIs 
del período impositivo correspondientes a cada ejercicio, excluidas las derivadas de la transmisión de 
Activos Aptos una vez transcurrido el período de tenencia a que se refiere el apartado (e) siguiente, deben 
provenir necesariamente de los arrendamientos de Inmuebles Aptos y/o de dividendos o participaciones en 
beneficios derivados de las Participaciones Aptas. 
 
e) Periodo de tenencia de activos. Los Inmuebles Aptos adquiridos o promovidos por las SOCIMIs 
deben permanecer arrendados durante al menos tres años. A efectos del cómputo, se sumará el tiempo 
que los inmuebles hayan estado ofrecidos en arrendamiento, con un máximo de un año. Este periodo de 
tenencia de tres años se extiende a las Participaciones Aptas. 
 
f) Política de distribución. En cada ejercicio, las SOCIMIs habrán de repartir obligatoriamente a sus 
accionistas (i) el 100% del beneficio obtenido de dividendos o participaciones en beneficios derivados de 
Participaciones Aptas; (ii) al menos el 50% del beneficio procedente de la transmisión de Activos Aptos 
realizadas una vez transcurrido el período de tenencia descrito en el apartado (e) anterior, (debiendo en 
este caso reinvertirse el resto del beneficio dentro de los siguientes tres años en otros Activos Aptos o, en 
su defecto, distribuirse una vez transcurrido el referido periodo de reinversión); y (iii) al menos el 80 % del 
resto del beneficio obtenido. 
 
g) Admisión a negociación. Las acciones de las SOCIMIs deben cotizar en un mercado regulado o en 
un sistema multilateral de negociación español o de un país de la UE o del Espacio Económico Europeo 
(EEE), o en un mercado regulado de cualquier otro país con el que exista un efectivo intercambio de 
información tributaria con España. 
 
h) Régimen fiscal. Las SOCIMIs tributan a un tipo del 0% en el Impuesto sobre Sociedades. No 
obstante, en caso de que los beneficios distribuidos a un accionista que sea titular de, al menos, el 5% del 
capital queden exentos o sometidos a una tributación inferior al 10% en sede de dicho accionista, la 
SOCIMI quedará sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe íntegro de los dividendos o 
participaciones en beneficios distribuidos a dicho accionista. 
 
Por otro lado, el incumplimiento del requisito del periodo mínimo de tenencia de los Activos Aptos expuesto 
en el apartado (e) anterior determinará: (i) en el caso de Inmuebles Aptos, la tributación de todas las rentas 
generadas por los mismos en todos los períodos impositivos en los que hubiera resultado de aplicación el 
régimen fiscal especial de SOCIMIs, de acuerdo con el régimen general y el tipo general de gravamen del 
Impuesto sobre Sociedades; y (ii) en el caso de Participaciones Aptas, la tributación de aquella parte de las 
rentas generadas con ocasión de la transmisión de acuerdo con el régimen general y el tipo general de 
gravamen del Impuesto sobre Sociedades. 
 
Además, las SOCIMIs se benefician de la aplicación de una bonificación del 95% de la cuota del Impuesto 
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sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados devengada con motivo de la 
adquisición de viviendas destinadas al arrendamiento (o terrenos para la promoción de viviendas 
destinadas al arrendamiento), siempre que, en ambos casos, se cumpla el período mínimo de tenencia de 
dichos activos referido en el apartado (e) anterior.  
 
Según la disposición transitoria primera de la Ley 11/2009 por la que se regulan las Sociedades Anónimas 
Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario, podrá optarse por la aplicación del régimen fiscal 
especial en los términos establecidos en el artículo 8 de esta Ley, aun cuando no se cumplan los requisitos 
exigidos en la misma, a condición de que tales requisitos se cumplan dentro de los dos años siguientes a la 
fecha de la opción de la aplicación de dicho régimen.  
 
La Sociedad cumple parcialmente los requisitos establecidos en la anterior Ley a fecha de las presentes 
cuentas anuales abreviadas. 
 
5. Comparación de la información: 
 
No existe ninguna causa que impida la comparación de los estados financieros abreviados del ejercicio 
actual con los del ejercicio anterior, teniendo en cuenta la duración de los ejercicios a comparar ya que el 
ejercicio 2019 ha sido completo (de 1 de enero a 31 de diciembre) mientras que en 2018 la sociedad existió 
un periodo inferior (de 3 de julio de 2018 a 31 de diciembre de 2018). 
 
6. Elementos recogidos en varias partidas 
 
No existen elementos patrimoniales del Activo o del Pasivo que figuren en más de una partida del Balance. 
 
7. Cambios en criterios contables 
 
En el presente ejercicio, no se han realizado otros cambios en criterios contables de los marcados por la 
adaptación de la contabilidad al Plan General Contable. 
 
8. Corrección de errores 
 
No se han detectado errores existentes al cierre del ejercicio que obliguen a reformular las cuentas, los 
hechos conocidos con posterioridad al cierre, que podrían aconsejar ajustes en las estimaciones en el 
cierre del ejercicio, han sido comentados en sus apartados correspondientes. 
 
03 – APLICACIÓN DE RESULTADOS 
 
La propuesta de distribución del resultado del ejercicio 2019, formulada por los Administradores y que se 
espera sea aprobada por la Junta General de Accionistas, es la siguiente: 

 
CONCEPTO 2019 

Base de reparto:  
Saldo de la cuenta de pérdidas y ganancias (pérdidas) 

 
(410.466,60) 

TOTAL A REPARTIR (410.466,60) 
Aplicación de resultados negativos: 
A resultados negativos de ejercicios anteriores  

 
(410.466,60) 

TOTAL APLICADO (410.466,60) 
 
 
 
 
04 - NORMAS DE REGISTRO Y VALORACIÓN 
 
 
 
Se han aplicado los siguientes criterios contables de registro y valoración en la elaboración de estas 
cuentas anuales: 
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-1. Inmovilizado material 
 
El inmovilizado material se valora inicialmente por su coste, ya sea éste el precio de adquisición o el coste 
de producción. El coste del inmovilizado material adquirido mediante combinaciones de negocios es su 
valor razonable en la fecha de adquisición.  
 
Después del reconocimiento inicial, el inmovilizado material se valora por su coste, menos la amortización 
acumulada y, en su caso, el importe acumulado de las correcciones por deterioro registradas. 
 
Las reparaciones que no representan una ampliación de la vida útil y los costes de mantenimiento son 
cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias en el ejercicio en que se producen. Los costes de 
renovación, ampliación o mejora que dan lugar a un aumento de la capacidad productiva o a un 
alargamiento de la vida útil de los bienes, son incorporados al activo como mayor valor de este, dándose de 
baja, en su caso, el valor contable de los elementos sustituidos. 
 
Los costes relacionados con grandes reparaciones de los elementos del inmovilizado material, con 
independencia de que los elementos afectados sean sustituidos o no, se identifican como un componente 
del coste del activo en la fecha en que se produzca la incorporación de este al patrimonio de la empresa y 
se amortizan durante el periodo que media hasta la siguiente gran reparación.  
 
La amortización de los elementos del inmovilizado material se realiza, desde el momento en el que están 
disponibles para su puesta en funcionamiento, de forma lineal durante su vida útil estimada. 
 
Los años de vida útil estimada para los distintos elementos del inmovilizado material son los siguientes: 
 
 

 Años de vida útil estimada 
Mobiliario  10 años 
Equipos para procesos de información 5 años 

 
 
En cada cierre de ejercicio, la Sociedad revisa los valores residuales, las vidas útiles y los métodos de 
amortización del inmovilizado material y, si procede, se ajustan de forma prospectiva. 
 
 
2. Inversiones inmobiliarias 
 

- Terrenos y construcciones calificadas como inversiones inmobiliarias: 
 
 
Las propiedades inmobiliarias que se encuentran arrendados a terceros se clasifican como inversiones 
inmobiliarias. Las inversiones inmobiliarias se valoran con los mismos criterios indicados para el 
inmovilizado material.  
 
La amortización de las inversiones inmobiliarias se realiza de forma lineal, en función de la vida útil 
estimada de 33 años. 
 
La Sociedad dota las oportunas correcciones por deterioro de sus inversiones inmobiliarias, cuando el valor  
de mercado de los activos es inferior al valor neto contable de los mismos. 
 
La Sociedad determina con carácter periódico, el valor razonable de las inversiones inmobiliarias, tomando 
como valores de referencia las valoraciones realizadas por externos independientes de forma que, al cierre 
del ejercicio, el valor razonable refleja las condiciones de mercado de los activos a dicha fecha. Estas 
valoraciones externas han sido realizadas con los Professionals Standards de Valoración de la Royal 
Institution of Chartered Surveyors (RICS). 
 
La determinación del valor razonable de activos ha sido realizada al 31 de diciembre de 2019, a partir de 
evidencias del mercado que son uniformes con las fuentes de información externa. La valoración se ha 
llevado a cabo por Tinsa Tasaciones Inmobiliarias S.A.U (esencialmente respecto a los activos que 
conforman el proyecto aportación) y CBRE Valuation Advisory S.A, determinando el valor de mercado 
mediante la aplicación de los estándares mencionados, siendo el resultado de la combinación de diferentes 
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métodos de valoración; flujo de caja descontado, método comparativo y método de capitalización de 
ingresos, que permiten verificar la consistencia de dichos valores. Para dichos cálculos se utilizan tasas de 
descuento aceptables para un potencial inversor y consensuadas con las aplicadas por el mercado para 
activos de similares características en cuanto a tipo de activo, ubicación, antigüedad, inquilinos, contratos, 
etc.  
 

- Mobiliario calificado como inversiones inmobiliarias: 
 
Los bienes comprendidos en el apartado de mobiliario dentro de la categoría de inversiones inmobiliarias, y 
en extrapolación de los criterios seguidos por el Plan General Contable para el inmovilizado material que en 
su Norma de Registro y valoración cuarta se remite a la segunda, se han valorado por el precio de 
adquisición o coste de producción y minorado por las correspondientes amortizaciones acumuladas y 
cualquier pérdida por deterioro de valor conocida. El precio de adquisición o coste de producción incluye los 
gastos adicionales que se producen necesariamente hasta la puesta en condiciones de funcionamiento del 
bien. 
 
Los costes de ampliación, sustitución o renovación que aumentan la vida útil del bien objeto, o su capacidad 
económica, se contabilizan como mayor importe del inmovilizado material. Así mismo, los gastos periódicos  
de mantenimiento, conservación y reparación, se imputan a resultados, siguiendo el principio de devengo, 
como coste del ejercicio en que se incurren. Los costes relacionados con grandes reparaciones de los 
elementos del inmovilizado material, con independencia de que los elementos afectados sean sustituidos o 
no, se identifican como un componente del coste del activo en la fecha en que se produzca la incorporación  
de este al patrimonio de la empresa y se amortizan durante el periodo que media hasta la siguiente gran 
reparación. 
 
Las amortizaciones, que se llevan a cabo desde el momento en que los bienes están disponibles para su 
puesta en funcionamiento, se han establecido de manera sistemática y racional en función de la vida útil de 
los bienes y de su valor residual, atendiendo a la depreciación que normalmente sufren por su 
funcionamiento, uso y disfrute, sin perjuicio de considerar también la obsolescencia técnica o comercial que 
pudiera afectarlos. Se ha amortizado de forma independiente cada parte de un elemento del inmovilizado 
material y de forma lineal: 
 
 

 Años de vida útil estimada 
Mobiliario y enseres 10 años 

 
A la fecha de cierre de cada ejercicio, la empresa revisa los valores residuales, vidas útiles y métodos de 
amortización para si procediese efectuar ajuste de forma prospectiva. 
 
3. Deterioro de valor de activos no financieros: 
 
Al menos al cierre del ejercicio, la Sociedad evalúa si existen indicios de que algún activo no corriente o, en 
su caso, alguna unidad generadora de efectivo pueda estar deteriorado y, si existen indicios, se estiman 
sus importes recuperables. 
 
El importe recuperable es el mayor entre el valor razonable menos los costes de venta y el valor en uso.  
 
Cuando el valor contable es mayor que el importe recuperable se produce una pérdida por deterioro. El 
valor en uso es el valor actual de los flujos de efectivo futuros esperados, utilizando tipos de interés de 
mercado sin riesgo, ajustados por los riesgos específicos asociados al activo. Para aquellos activos que no 
generan flujos de efectivo, en buena medida, independientes de los derivados de otros activos o grupos de 
activos, el importe recuperable se determina para las unidades generadoras de efectivo a las que 
pertenecen dichos activos, entendiendo por dichas unidades generadoras de efectivo el grupo mínimo de 
elementos que generan flujos de efectivo, en buena medida, independientes de los derivados de otros 
activos o grupos de activos. 
 
Las correcciones valorativas por deterioro y su reversión se contabilizan en la cuenta de pérdidas y 
ganancias. Las correcciones valorativas por deterioro se revierten cuando las circunstancias que las 
motivaron dejan de existir, excepto las correspondientes a los fondos de comercio. La reversión del 
deterioro tiene como límite el valor contable del activo que figuraría si no se hubiera reconocido 
previamente el correspondiente deterioro del valor. 
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4. Arrendamientos 
 
Los contratos se califican como arrendamientos financieros cuando de sus condiciones económicas se 
deduce que se transfieren al arrendatario sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la 
propiedad del activo objeto del contrato. En caso contrario, los contratos se clasifican como arrendamientos 
operativos. 
 
Sociedad como arrendatario: 
 
Los activos adquiridos mediante arrendamiento financiero se registran de acuerdo con su naturaleza, por el 
menor entre el valor razonable del activo y el valor actual al inicio del arrendamiento de los pagos mínimos 
acordados, incluida la opción de compra, contabilizándose un pasivo financiero por el mismo importe. No se 
incluye en el cálculo de los pagos mínimos acordados las cuotas de carácter contingente, el coste de los 
servicios y los impuestos repercutibles por el arrendador. Los pagos realizados por el arrendamiento se 
distribuyen entre los gastos financieros y la reducción del pasivo. La carga financiera total del contrato se 
imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devenga, aplicando el método del tipo 
de interés efectivo. A los activos se les aplican los mismos criterios de amortización, deterioro y baja que al 
resto de activos de su naturaleza. 
 
Los pagos por arrendamientos operativos se registran como gastos en la cuenta de pérdidas y ganancias 
cuando se devengan. 
 
Sociedad como arrendador: 
 
Los ingresos derivados de los arrendamientos operativos se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias 
cuando se devengan. Los costes directos imputables al contrato se incluyen como mayor valor del activo 
arrendado y se reconocen como gasto durante el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio utilizado 
para el reconocimiento de los ingresos del arrendamiento. 
 
Los ingresos anticipados recibidos por los contratos de arrendamientos subvencionados por los 
ayuntamientos son reconocidos en el balance en los epígrafes de periodificaciones a corto plazo. 
 
 
5. Activos financieros:  
 
Clasificación y valoración 
 
Préstamos y partidas a cobrar: 
 
En esta categoría se registran los créditos por operaciones comerciales y no comerciales, que incluyen los 
activos financieros cuyos cobros son de cuantía determinada o determinable, que no se negocian en un 
mercado activo y para los que se estima recuperar todo el desembolso realizado por la Sociedad, salvo, en 
su caso, por razones imputables a la solvencia del deudor. 
 
En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo evidencia en 
contrario, es el precio de la transacción, que equivale al valor razonable de la contraprestación entregada 
más los costes de transacción que les sean directamente atribuibles. 
 
Tras su reconocimiento inicial, estos activos financieros se valoran a su coste amortizado. 
 
No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año y que no 
tienen un tipo de interés contractual, así como los anticipos y créditos al personal, los dividendos a cobrar y 
los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera recibir en el corto 
plazo, se valoran inicial y posteriormente por su valor nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos 
de efectivo no es significativo.  
 
La diferencia entre el valor razonable y el importe entregado de las fianzas por arrendamientos operativos 
se considera un pago anticipado por el arrendamiento y se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias F
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durante el periodo del arrendamiento. Para el cálculo del valor razonable de las fianzas se toma como 
periodo remanente el plazo contractual mínimo comprometido. 
 
Cancelación: 
 
Los activos financieros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los derechos 
contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero o cuando se transfieren, siempre que en dicha 
transferencia se transmitan sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. 
 
Si la Sociedad no ha cedido ni retenido sustancialmente los riesgos y beneficios del activo financiero, éste 
se da de baja cuando no se retiene el control. Si la Sociedad mantiene el control del activo, continúa 
reconociéndolo por el importe al que está expuesta por las variaciones de valor del activo cedido, es decir, 
por su implicación continuada, reconociendo el pasivo asociado. 
 
La diferencia entre la contraprestación recibida neta de los costes de transacción atribuibles, considerando 
cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero 
transferido, más cualquier importe acumulado que se haya reconocido directamente en el patrimonio neto, 
determina la ganancia o pérdida surgida al dar de baja el activo financiero y forma parte del resultado del 
ejercicio en que se produce. 
 
La Sociedad no da de baja los activos financieros en las cesiones en las que retiene sustancialmente los 
riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como el descuento de efectos, las operaciones de 
factoring, las ventas de activos financieros con pacto de recompra a un precio fijo o al precio de venta más 
un interés y las titulizaciones de activos financieros en las que la Sociedad retiene financiaciones 
subordinadas u otro tipo de garantías que absorben sustancialmente todas las pérdidas esperadas. En 
estos casos, la Sociedad reconoce un pasivo financiero por un importe igual a la contraprestación recibida. 
 
Deterioro de valor de los activos financieros: 
 
El valor en libros de los activos financieros se corrige por la Sociedad con cargo a la cuenta de pérdidas y 
ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida por deterioro. 
 
Para determinar las pérdidas por deterioro de los activos financieros, la Sociedad evalúa las posibles 
pérdidas tanto de los activos individuales, como de los grupos de activos con características de riesgo 
similares. 
 
Instrumentos de deuda 
 
Existe una evidencia objetiva de deterioro en los instrumentos de deuda, entendidos como las cuentas a 
cobrar, los créditos y los valores representativos de deuda, cuando después de su reconocimiento inicial 
ocurre un evento que supone un impacto negativo en sus flujos de efectivo estimados futuros. 
 
La Sociedad considera como activos deteriorados (activos dudosos) aquellos instrumentos de deuda para 
los que existen evidencias objetivas de deterioro, que hacen referencia fundamentalmente a la existencia 
de impagados, incumplimientos, refinanciaciones y a la existencia de datos que evidencien la posibilidad de 
no recuperar la totalidad de los flujos futuros pactados o que se produzca un retraso en su cobro. Para los 
deudores comerciales y otras cuentas a cobrar, la Sociedad considera como activos dudosos aquellos 
saldos que tienen partidas vencidas a más de seis meses para las que no existe seguridad de su cobro y 
los saldos de empresas que han solicitado un concurso de acreedores. 
 
En el caso de los activos financieros valorados a su coste amortizado, el importe de las pérdidas por 
deterioro es igual a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros que 
se estima van a generar, descontados al tipo de interés efectivo existente en el momento del 
reconocimiento inicial del activo. Para los activos financieros a tipo de interés variable se utiliza el tipo de 
interés efectivo a la fecha de cierre de las cuentas anuales abreviadas. La Sociedad considera para los 
instrumentos cotizados el valor de mercado de estos como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo 
futuros, siempre que sea suficientemente fiable. 
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6. Pasivos financieros: 
 
Clasificación y valoración 
 
Débitos y partidas a pagar: 
 
Incluyen los pasivos financieros originados por la compra de bienes y servicios por operaciones de tráfico 
de la Sociedad y los débitos por operaciones no comerciales que no son instrumentos derivados. 
 
En su reconocimiento inicial en el balance, se registran por su valor razonable, que, salvo evidencia en 
contrario, es el precio de la transacción, que equivale al valor razonable de la contraprestación recibida 
ajustado por los costes de transacción que les sean directamente atribuibles. 
 
Tras su reconocimiento inicial, estos pasivos financieros se valoran por su coste amortizado. Los intereses 
devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés 
efectivo. 
 
No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año y que no 
tengan un tipo de interés contractual, así como los desembolsos exigidos por terceros sobre 
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor nominal, cuando el 
efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.   
 
La diferencia entre el valor razonable y el importe recibido de las fianzas por arrendamientos operativos se 
considera un cobro anticipado por el arrendamiento y se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias 
durante el periodo del arrendamiento. Para el cálculo del valor razonable de las fianzas se toma como 
periodo remanente el plazo contractual mínimo comprometido. 
 
Cancelación 
 
La Sociedad da de baja un pasivo financiero cuando la obligación se ha extinguido.  
 
Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda con un prestamista, siempre que éstos 
tengan condiciones sustancialmente diferentes, se registra la baja del pasivo financiero original y se 
reconoce el nuevo pasivo financiero que surge. De la misma forma se registra una modificación sustancial 
de las condiciones actuales de un pasivo financiero. 
 
La diferencia entre el valor en libros del pasivo financiero, o de la parte del mismo, que se haya dado de 
baja, y la contraprestación pagada, incluidos los costes de transacción atribuibles, y en la que se recoge 
asimismo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo asumido, se reconoce en la cuenta de 
pérdidas y ganancias del ejercicio en que tenga lugar. 
 
Cuando se produce un intercambio de instrumentos de deuda que no tengan condiciones sustancialmente 
diferentes, el pasivo financiero original no se da de baja del balance, registrando el importe de las 
comisiones pagadas como un ajuste de su valor contable. El nuevo coste amortizado del pasivo financiero 
se determina aplicando el tipo de interés efectivo, que es aquel que iguala el valor en libros del pasivo 
financiero en la fecha de modificación con los flujos de efectivo a pagar según las nuevas condiciones. 
 
A estos efectos, se considera que las condiciones de los contratos son sustancialmente diferentes cuando 
el prestamista es el mismo que otorgó el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo del nuevo 
pasivo financiero, incluyendo las comisiones netas, difiere al menos en un 10% del valor actual de los flujos 
de efectivo pendientes de pago del pasivo financiero original, actualizados ambos al tipo de interés efectivo 
del pasivo original. 
 
 
 
7. Coberturas contables: 
 
La Sociedad no realiza operaciones de cobertura de flujos de efectivo de los préstamos recibidos a tipo de 
interés variable. Sólo se designan como operaciones de cobertura aquellas que eliminan eficazmente algún 
riesgo inherente al elemento o posición cubierta durante todo el plazo previsto de cobertura, lo que implica 
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que desde su contratación se espera que ésta actúe con un alto grado de eficacia (eficacia prospectiva) y 
que exista una evidencia suficiente de que la cobertura ha sido eficaz durante la vida del elemento o 
posición cubierta (eficacia retrospectiva). 
 
8. Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 
 
Este epígrafe incluye el efectivo en caja, las cuentas corrientes bancarias y los depósitos y adquisiciones 
temporales de activos que cumplen con todos los siguientes requisitos: 
 
• Son convertibles en efectivo.  
 
• En el momento de su adquisición su vencimiento no era superior a tres meses. 
 
• No están sujetos a un riesgo significativo de cambio de valor. 
 
• Forman parte de la política de gestión normal de tesorería de la Sociedad. 
 
9. Clasificación de activos y pasivos entre corrientes y no corrientes 
 
Los activos y pasivos se presentan en el balance clasificados entre corrientes y no corrientes. A estos 
efectos, los activos y pasivos se clasifican como corrientes cuando están vinculados al ciclo normal de 
explotación de la Sociedad y se esperan vender, consumir, realizar o liquidar en el transcurso del mismo, 
son diferentes a los anteriores y su vencimiento, enajenación o realización se espera que se produzca en el 
plazo máximo de un año; se mantienen con fines de negociación o se trata de efectivo y otros activos 
líquidos equivalentes cuya utilización no está restringida por un periodo superior a un año. En caso 
contrario se clasifican como activos y pasivos no corrientes. 
 
El ciclo normal de explotación es inferior a un año para todas las actividades, excepto para la actividad de 
instalación, montaje y conservación de equipos de señalización de vías férreas, que depende de los plazos 
de los proyectos. 
 
10. Impuesto sobre beneficios 
 
El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el 
impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido. 
 
El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones 
fiscales del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en  
la cuota del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, así como las pérdidas fiscales 
compensables de ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del 
impuesto corriente. 
 
El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponden con el reconocimiento y la cancelación de los 
activos y pasivos por impuesto diferido. Éstos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como 
aquellos importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes 
en libros de los activos y pasivos y su valor fiscal, así como las bases imponibles negativas pendientes de 
compensación y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se  
registran aplicando a la diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se 
espera recuperarlos o liquidarlos. 
 
El tipo impositivo general aplicable en el ejercicio 2019 es del 25 por ciento, mientras que el tipo de 
gravamen de las SOCIMI en el Impuesto sobre Sociedades se fija en el 0 por ciento. No obstante, cuando 
los dividendos que la SOCIMI distribuya a sus socios con un porcentaje de participación superior al 5% 
estén exentos o tributen a un tipo inferior al 10%, la SOCIMI estará sometida a un gravamen especial del 
19%, que tendrá la consideración de cuota del Impuesto sobre Sociedades, sobre el importe del dividendo 
distribuido a dichos socios. De resultar aplicable, este gravamen especial deberá ser satisfecho por la 
SOCIMI en el plazo de dos meses desde la fecha de distribución del dividendo. 
 
Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto 
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una 
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operación que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinación de negocios, 
así como las asociadas a inversiones en empresas dependientes, asociadas y negocios conjuntos en las 
que la Sociedad puede controlar el momento de la reversión y es probable que no reviertan en un futuro 
previsible. 
 
Por su parte, los activos por impuestos diferidos sólo se reconocen en la medida en que se considere 
probable que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos 
efectivos, siempre y cuando el Régimen SOCIMI lo permita.  
 
Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en 
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonio neto. 
 
En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuándose las 
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperación futura.  
 
Asimismo, en cada cierre se evalúan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance de 
situación y éstos son objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperación en 
ejercicios fiscales futuros. 
 
Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el momento 
de su reversión, según la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se 
espera recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido.  
 
Los activos y pasivos por impuesto diferido no se descuentan y se clasifican como activos y pasivos no 
corrientes. 
 
11. Ingresos, gastos y periodificaciones 
 
De acuerdo con el principio de devengo, los ingresos y gastos se registran cuando ocurren, con 
independencia de la fecha de su cobro o de su pago. 
 
Los ingresos y los gastos anticipados que no corresponden al ejercicio 2019, son reconocidos en el pasivo 
y activo del balance respectivamente en los epígrafes de periodificaciones a corto plazo. 
 
Ingresos por ventas y prestación de servicios 
 
Los ingresos se reconocen cuando es probable que la Sociedad reciba los beneficios o rendimientos 
económicos derivados de la transacción y el importe de los ingresos y de los costes incurridos o a incurrir 
pueden valorarse con fiabilidad. Los ingresos se valoran al valor razonable de la contrapartida recibida o 
por recibir, deduciendo los descuentos, rebajas en el precio y otras partidas similares que la Sociedad 
pueda conceder, así como, en su caso, los intereses incorporados al nominal de los créditos. En concreto y 
en base a la actividad de la sociedad, los ingresos por alquileres se reconocen linealmente en el periodo de 
duración del contrato 
 
Los impuestos indirectos que gravan las operaciones y que son repercutibles a terceros no forman parte de 
los ingresos. 
 
Los ingresos por alquileres se reconocen linealmente en el periodo de duración del contrato. 
 
12. Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental 
 
Los gastos relativos a las actividades de descontaminación y restauración de lugares contaminados, 
eliminación de residuos y otros gastos derivados del cumplimiento de la legislación medioambiental se 
registran como gastos del ejercicio en que se producen, salvo que correspondan al coste de compra de 
elementos que se incorporen al patrimonio de la Sociedad con el objeto de ser utilizados de forma 
duradera, en cuyo caso se contabilizan en las correspondientes partidas del epígrafe “Inmovilizado 
material”, siendo amortizados con los mismos criterios. 
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13. Transacciones con partes vinculadas 
 
Las transacciones con partes vinculadas se contabilizan de acuerdo con las normas de valoración 
detalladas anteriormente, excepto para las siguientes transacciones: 
 
• Las aportaciones no dinerarias de un negocio a una empresa del grupo se valoran, en general, por el valor 
contable de los elementos patrimoniales entregados en las cuentas anuales abreviadas en la fecha en la 
que se realiza la operación. 
 
• En las operaciones de fusión y escisión de un negocio, los elementos adquiridos se valoran, en general, 
por el importe que corresponde a los mismos, una vez realizada la operación, en las cuentas anuales 
abreviadas. Las diferencias que se originan se registran en reservas. 
 
Los precios de las operaciones realizadas con partes vinculadas se encuentran adecuadamente 
soportados, por lo que los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos que pudieran 
originar pasivos fiscales significativos. 
 
14. Provisiones y contingencias: 
 
Las cuentas anuales abreviadas de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas en las cuales 
es mayor la probabilidad que se haya de atender la obligación. Las provisiones se reconocen únicamente 
en base a hechos presentes o pasados que generen obligaciones futuras. Se cuantifican teniendo en 
consideración la mejor información disponible sobre las consecuencias del suceso que las motivan y son 
reestimadas con ocasión de cada cierre contable. Se utilizan para afrontar las obligaciones específicas para 
las cuales fueron originalmente reconocidas. Se procede a su reversión total o parcial, cuando estas 
obligaciones dejan de existir o disminuyen.  
 
 
05.- INMOVILIZADO MATERIAL 
 
El detalle y movimiento de las partidas de inmovilizado material es el siguiente: 
 

 
Movimientos del inmovilizado material 

  

 
Importe 2019 

 
Importe 2018 

SALDO INICIAL BRUTO  182.902,85 -  
(+) Entradas  -                        5.244.057,90 
(+/-) Traspasos (182.902,85) (5.061.155,05) 
SALDO FINAL BRUTO  - 182.902,85 

 
Las obras en curso al final de la obra se traspasan a inversiones inmobiliarias. 
 
 
06.- INVERSIONES INMOBILIARIAS  
 
 
El detalle y los movimientos en el ejercicio 2019 y 2018 de las distintas partidas que componen las 
inversiones inmobiliarias (terrenos, construcciones y mobiliario) es el siguiente: 
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(euros) Saldo inicial (2018) Altas Bajas Traspasos Saldo Final (2019)

Coste
   Terreno 4.232.181,32           2.365.982,24 16.943,64   6.615.107,20         
   Construcciones 2.637.813,19           2.545.864,36 182.902,85 5.366.580,40         
   Mobiliario -                              89.754,61 89.754,61               

6.869.994,51           5.001.601,21 -        199.846,49 12.071.442,21       

Amortización Acumulada
   Construcciones 16.631,51-                 -110.693,41 127.324,92-             
   Mobiliario -4.180,36 4.180,36-                  

16.631,51-                 114.873,77-     -        -                131.505,28-             

Valor Neto contable 6.853.363,00           4.886.727,44 -        199.846,49 11.939.936,93        
 
 
 
 

(euros) Saldo inicial Altas Bajas Traspasos Saldo Final 

Ejercicio 2018

Coste
   Terreno 4.232.181,32 4.232.181,32         
   Construcciones 2.637.813,19 2.637.813,19         

-                              6.869.994,51 -        -                6.869.994,51         
Amortización Acumulada
Inversiones Inmobiliarias -16.631,51 16.631,51-               

-                              16.631,51-       -        -                16.631,51-               

Valor Neto contable -                              6.853.363,00 -        -                6.853.363,00          
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El desglose de los saldos y movimientos de las inversiones inmobiliarias en los ejercicios 2018 y 2019 para 
los distintos inmuebles es el siguiente: 
 

euros

 Saldo coste 
Inversiones 

inmobiliarias a 
31.12.2018 

 Adquisiciones 
inmuebles 2019 

(precio 
adquisición) 

 Gastos hasta 
puesta a 

disposición y 
gastos activables 

2019 

 Saldo coste 
Inversiones 

inmobiliarias a 
31.12.2019 

Dolores Cerezo 2 990.254,76      103.959,02              1.094.213,78               
Dolores Cerezo 4 959.508,88      70.564,13                1.030.073,01               
CARCELERAS 3 364.880,74      74.657,31                439.538,05                   
CARCELERAS 5 370.165,34      67.383,18                437.548,52                   
CARCELERA 7 340.007,30      124.474,74              464.482,04                   
CAÑAS 3 308.756,54      90.213,71                398.970,25                   
CAÑAS 7 319.415,68      91.747,28                411.162,96                   
 LEANDRO MARTINEZ 37 360.653,83      146.748,96              507.402,79                   
ZALDIVAR 2, ESC. DCHA
ASCAO 57, ESC. DCHA, 5
ANTURCE 69, BAJO A, P
BERASTEGUI 8, 1  IZQDA
ANTONIO FOLGUERAS 5, 2
VENANCIO MARTIN 27, 5
SIERRA DE CARBONERA 43
ESTEBAN COLLANTES 50,
CASTILLO DE SIMANCAS 1
YECLA 7, ESC. DCHA, 4
JOSE ARCONES GIL 58, 5
ENRIQUE VELASCO 18, 2
LOPEZ GRASS 31, 5  C,
ALMONACID 19, 4  C, MA
SAN HERCULANO 5, 5 B,
LOPEZ GRASS 29, 5  C,
CALLEJO 2 1.231.011,00  1.831,11                   1.232.842,11               
Daoiz 38 
Daoiz 40
Daoiz 42
Daoiz 46
Marcelino Alvarez 1.074.200,00  82.481,04                1.156.681,04               
Valor contable 6.869.994,51  2.939.405,20  2.262.042,50          12.071.442,21             

1.625.340,44  9.160,80                   1.634.501,24               

1.865.205,20 1.398.821,22          3.264.026,42

 
 
 
La Sociedad ha adquirido en el ejercicio 2019 los siguientes inmuebles que califica contablemente como 
inversión inmobiliaria: 
 

- Proyecto Carlos III: comprende la adquisición mediante escritura pública con número de protocolo 
mil sesenta y cuatro a fecha 5 de junio de 2019 ante el notario Luis Rueda Esteban de los edificios 
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con números 38,40,42 y 46 de la calle Daoiz, sita en Getafe (Madrid) en su práctica totalidad, a 
excepción del 50% de tres de las treinta y ocho viviendas que componen los mencionados edificios 
(para una de los cuales ya ha sido resuelto el proceso de disolución de proindiviso). El precio global 
de la compraventa ascendió a 1.865.205,20 euros. 

 
 
- Proyecto Marcelino Álvarez: comprende la adquisición mediante escritura pública con número de 

protocolo mil setecientos ochenta y dos, a fecha 27 de septiembre de 2019 ante el notario Luis 
Rueda Esteban del edificio con número 13 de la calle Marcelino Álvarez, sita en Madrid. El precio 
global de la compraventa ascendió a 1.074.200,00 euros. 

 
 
El desglose de saldos y movimientos de inversiones inmobiliarias para el ejercicio 2018 e el siguiente: 
 
 

euros

 Saldo coste 
Inversiones 

inmobiliarias a 
31.12.2017 

 Adquisiciones 
inmuebles 2018 

(precio 
adquisición) 

 Gastos hasta puesta a 
disposición y gastos 

activables 2018 

 Saldo coste 
Inversiones 

inmobiliarias a 
31.12.2018 

Ejercicio 2018

Málaga
Dolores Cerezo 2 y 4 1.650.000,00  299.763,64                    1.949.763,64               
CARCELERAS 3, 5 y 7
CAÑAS 3 y 7
 LEANDRO MARTINEZ 37
Madrid
ZALDIVAR 2, ESC. DCHA
ASCAO 57, ESC. DCHA, 5
ANTURCE 69, BAJO A, P
BERASTEGUI 8, 1  IZQDA
ANTONIO FOLGUERAS 5, 2
VENANCIO MARTIN 27, 5
SIERRA DE CARBONERA 43
ESTEBAN COLLANTES 50,
CASTILLO DE SIMANCAS 1
YECLA 7, ESC. DCHA, 4
JOSE ARCONES GIL 58, 5
ENRIQUE VELASCO 18, 2
LOPEZ GRASS 31, 5  C,
ALMONACID 19, 4  C, MA
SAN HERCULANO 5, 5 B,
LOPEZ GRASS 29, 5  C,
CALLEJO 2 1.200.000,00  31.011,00                        1.231.011,00               
Valor Neto contable -                      6.322.442,88  547.551,63                    6.869.994,51               

      1.859.150,01 204.729,42                      2.063.879,43                 

12.047,57                      1.625.340,44               1.613.292,87  

 
 
 
 
Durante el ejercicio 2018 la Sociedad adquirió una serie de inmuebles por importe total de 6.322.442,88 
euros, que están ubicados en Málaga y Madrid, que se activaron en contabilidad junto a los gastos 
necesarios hasta su puesta a disposición por un importe total de 238.600,83 euros.  
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Además, la contabilización de gastos activables por importe de 308.950,80 euros supuso el incremento de 
las cuentas de construcción de los inmuebles, los más relevantes por obras de mejora en las viviendas o 
edificios. 
 
A continuación, se detallan las inversiones inmobiliarias y una descripción de estas en función de la 
localización del proyecto, composición por inmuebles y superficie: 
 

PROPIEDAD MUNICIPIO

Nº DE 
UNIDADES 
(VIVIENDAS + 
LOCALES)

SUPERFICIE 
(m2)

% de 
ocupación

Callejo 2 Madrid 12 794,99 100%

Venancio Martín 27 Madrid 1 60 100%

Enrique Velasco 18 Madrid 1 55,7 100%

López Grass 31 Madrid 1 58 100%

López Grass 29 Madrid 1 60 100%

Almonacid 19 Madrid 1 53 100%

Antonio Folgueras 5 Madrid 1 49,7 100%

Sierra Carbonera 43 Madrid 1 60 100%

Marcelino Álvarez Madrid 10 603,72 70%

Ascao 57 Madrid 1 65 100%

Santurce 69 Madrid 1 57 100%

Berastegui 8 Madrid 1 49,75 100%

Esteban Collantes 50 Madrid 1 66,3 100%

José Arcones Gil 58 Madrid 1 70 100%

Zaldivar 2 Madrid 1 49,4 100%

Castillo Simancas 12 Madrid 1 50 100%

Yecla 7 Madrid 1 49,4 100%

San Herculano 5 Madrid 1 85 100%

Carlos III Getafe 38 2.561,21 34%

Cherry Málaga 36 2.408,17 92%

Nadine Málaga 46 2.822,36 89%

TOTAL 158 10.128,70  
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Arrendamientos operativos: 
 
Todas las inversiones inmobiliarias están arrendadas a terceros a través de arrendamientos operativos. Los 
contratos de arrendamiento, tanto a 2019 como a 2018, tienen una duración entre uno y sesenta años. 
 
Los ingresos por rentas y por gastos repercutidos provenientes de dichos contratos han ascendido en el 
ejercicio 2019 a 587.413,90 euros, siendo en el ejercicio 2018 de 105.467,66 euros (Nota 13).  
 
Los ingresos anticipados recibidos por los contratos de arrendamientos subvencionados por los 
ayuntamientos son reconocidos en el balance en los epígrafes de periodificaciones a corto plazo (Nota 14). 
 
El valor de mercado de las inversiones inmobiliarias de la Sociedad al 31 diciembre de 2019, calculado en 
función de la tasación bajo normativa RICS (Regulación de la Royal Institution of Chartered Surveyors) 
realizadas por un experto independiente asciende a 15.608.000 euros. 
 
La Sociedad tenía a 31 de diciembre de 2018 inversiones inmobiliarias por un valor neto contable de 
6.853.363,00 euros, hipotecados como garantía de préstamos por importe de 3.433.712,62 euros a dicha 
fecha. Las propiedades inmobiliarias hipotecadas eran MÁLAGA: Dolores Cerezo 2, Dolores Cerezo 4, 
Carceleras 3, Carceleras 7, Carceleras 5, Caña 3, Caña 7, Leandro Martínez 37, y MADRID: Zaldivar 2, 
Esc. Dcha, 2º-2, Ascao 57, Esc. Dcha, 5º-izqda, Santurce 69, bajo A, pta. Izq, Berastegui 8, 1º izqda., 
Antonio Folgueras 5, 2º dcha., Venancio Martín 27, 5º B,  Sierra de Carbonera 43, 4º A, Esteban Collantes 
50, 4º-3, Castillo de Simancas 12, 3º-2, Yecla 7, Esc. Dcha, 4º-3, José Arcones Gil 58, 5º C, Enrique 
Velasco 18, 2º-1, López Grass 31, 5º-C, Almonacid 19, 4º-C, San Herculano 5, 5ºB, López Grass 29, 5º C, 
Callejo 2. 
 
A 31 de diciembre de 2019 tiene hipotecados los activos que componen las inversiones inmobiliarias por un 
valor neto contable de 11.854.362,68 euros sin incluir el mobiliario, como garantía de préstamos por 
importe de 5.539.889,55 euros a dicha fecha (ver Nota 10). Las propiedades inmobiliarias hipotecadas a 
cierre del ejercicio 2019 son las mismas que se detallan para el ejercicio 2018 incluyendo además los 
inmuebles de Marcelino Álvarez 13 en Madrid y en Getafe (Madrid) Daoiz 38, Daoiz 40, Daoiz 42 y Daoiz 
46. 
 
A 31 de diciembre de 2019 como en el ejercicio 2018 la totalidad de inmuebles de la sociedad se 
encuentran asegurados mediante pólizas contratadas con aseguradoras tales como Axa Seguros 
Generales S.A. y Mapfre España Compañía de Seguros y Reaseguros, S.A. 
 
 
07 - ACTIVOS FINANCIEROS 
 
Activos financieros a largo plazo:  
 
A continuación, se muestra el detalle de los activos financieros a largo plazo: 
 
 

 
CONCEPTO 

  

2019 2018 

Fianzas entregadas a largo plazo 22.372,37 6.156,82  
Totales             22.372,37             6.156,82 

 
 
Los importes arriba indicados recogen las siguientes partidas de balance: 
 

- Activos financieros no corrientes: fianzas entregadas a largo plazo 
Se corresponde con fianzas depositadas en los organismos públicos correspondientes según la normativa 
vigente. 
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Activos financieros a corto plazo: 
 
El detalle de los activos financieros corrientes es el siguiente: 
 

CONCEPTO 2019 2018 
Clientes 39.798,35 10.100,72 
Clientes de dudoso cobro 17.034,60 - 
Créditos a corto plazo 8.187,79 - 
Imposiciones a corto plazo 61.500,00 - 
Fianzas constituidas a corto plazo - 1.035,84 
Totales 126.520,74 11.136,56 
 
El saldo de 61.500 euros de las imposiciones a corto plazo se corresponde con la realizada en Unicaja en el 
ejercicio 2019. 
 
 
08 – EFECTIVO Y OTROS ACTIVOS LÍQUIDOS EQUIVALENTES 
 
El saldo de este epígrafe es el siguiente:  
 
CONCEPTO 2019 2018 
Efectivo y otros activos líquidos 
equivalentes 

302.523,00 222.479,20 
 

TOTALES 302.523,00 222.479,20 
 

 
No existen restricciones a la disponibilidad de estos saldos. 
 
 
09 – PATRIMONIO NETO Y FONDOS PROPIOS  
 
El 3 de julio de 2018 se constituyó la Sociedad GAVARI PROPERTIES SOCIMI, S.A., mediante la 
suscripción de 6.000 acciones de diez euros de valor nominal cada una, representativas del capital social 
de la Sociedad. 
 
El 13 de julio de 2018 la Junta General de Accionistas decide ampliar el capital, por aportación dineraria, 
por importe de hasta 1.395.000 euros mediante la emisión y puesta en circulación de hasta 139.500 
acciones, de 10 euros de valor nominal y 10 euros de prima de emisión, a suscribir en un plazo máximo de 
23 días naturales. Finalmente, el 10 de septiembre de 2018 se reúne el Consejo de Administración de la 
Sociedad para ejecutar el acuerdo de aumento de capital social aprobado en Junta General, el capital no 
fue suscrito íntegramente por lo que se realiza una ampliación de capital incompleta, por aportación 
dineraria, mediante la emisión de 89.000 nuevas acciones de 10 euros de valor nominal cada una. Estas 
acciones se emitieron con prima de emisión de 10 euros por acción. La ampliación fue suscrita por 
accionistas existentes y por nuevos accionistas, habiéndose desembolsado el 100% del valor nominal, 
quedando el capital social a dicha fecha en 950.000 euros. 
 
El 13 de julio de 2018 la Junta General de Accionistas decide ampliar el capital, por aportación dineraria, 
por importe de hasta 750.000 euros mediante la emisión y puesta en circulación de hasta 75.000 acciones, 
de 10 euros de valor nominal y 10 euros de prima de emisión, y se delega en el Consejo de Administración 
la facultad de señalar la fecha en que el acuerdo adoptado deba llevarse a efecto dentro del plazo legal de 
un año. Finalmente, el 11 de septiembre de 2018 se reúne el Consejo de Administración de la Sociedad 
para ejecutar el acuerdo de aumento de capital social aprobado en Junta General, el capital no fue suscrito 
íntegramente por lo que se realiza una ampliación de capital incompleta, por aportación dineraria, mediante 
la emisión de 25.000 nuevas acciones de 11 euros de valor nominal cada una. Estas acciones se emitieron 
con prima de emisión de 10 euros por acción. La ampliación fue suscrita por nuevos accionistas, 
habiéndose desembolsado el 100% del valor nominal, quedando el capital social a dicha fecha en 
1.200.000 euros. El 09 de octubre de 2018 dichos acuerdos son elevados a público.  
 
El 08 de octubre 2018 la Junta General de Accionistas aprueba realizar una ampliación de capital, por 
aportación no dineraria, mediante aportación de bienes inmuebles, por importe de 415.000 euros mediante 
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la emisión y puesta en circulación de hasta 41.500 acciones, de 10 euros de valor nominal cada una. Estas 
acciones se emitieron con prima de emisión de 10 euros por acción. La ampliación fue suscrita por un 
accionista existente, habiéndose desembolsado el 100% del valor nominal, quedando el capital social a 
dicha fecha en 1.615.000 euros. Dicho acuerdo es elevado a público el 11 de octubre de 2018. 
 
El 29 de octubre de 2018 la Junta General de Accionistas aprueba ampliar el capital, por aportación 
dineraria, por importe de hasta 1.190.480 euros mediante la emisión y puesta en circulación de hasta 
119.048 acciones, de 10 euros de valor nominal y 11 euros de prima de emisión, a suscribir en un plazo 
máximo de 35 días naturales. Finalmente, el 30 de noviembre 2018 se reúne el Consejo de Administración 
de la Sociedad para ejecutar el acuerdo de aumento de capital social aprobado en Junta General; el capital 
no fue suscrito íntegramente por lo que se realiza una ampliación de capital incompleta, por aportación 
dineraria, mediante la emisión de 29.521 nuevas acciones de 10 euros de valor nominal cada una. Estas 
acciones se emitieron con prima de emisión de 11 euros por acción. La ampliación fue suscrita por nuevos 
accionistas, habiéndose desembolsado el 100% del valor nominal, quedando el capital social a dicha fecha 
en 1.910.210 euros. Dicho acuerdo es elevado a público el 4 de diciembre de 2018. 
 
El 28 de febrero de 2019 la Junta General de Accionistas acuerda una ampliación de capital por importe de 
1.500.000 mediante aportación dineraria mediante la emisión 150.000 acciones nominativas de 10 euros de 
valor nominal. Finalmente, el 30 de abril 2019 se reúne el Consejo de Administración de la Sociedad para 
ejecutar el acuerdo de aumento de capital social aprobado en Junta General; no se suscribe el total de 
aumento inicialmente acordado y se realiza una ampliación incompleta por importe de 266.330 euros, 
compuesta por 26.633 acciones nominativas de 10 euros de valor nominal con una prima de emisión de 
11,40 euros. El importe de la ampliación queda totalmente desembolsado. La inscripción en el Registro 
Mercantil de la escritura pública de esta ampliación de capital se produce con fecha 20 de junio de 2019. 
 
El 20 de junio de 2019 la Junta General de Accionistas acuerda una nueva ampliación de capital por un 
importe de 1.500.000 euros que se compondría por 150.000 nuevas acciones de 10 euros de valor nominal. 
Finalmente, el 31 de julio 2019 se reúne el Consejo de Administración de la Sociedad para ejecutar el 
acuerdo de aumento de capital social aprobado en Junta General; no se suscribe la ampliación inicialmente 
acordada y se lleva a cabo una ampliación incompleta de 60.170 euros, compuesta por 6.017 acciones de 
10 euros de valor nominal, emitidas con una prima de emisión de 11,60 euros. El importe de la ampliación 
queda totalmente desembolsado. La inscripción en el Registro Mercantil de la escritura pública de esta 
ampliación de capital se produce con fecha 11 de noviembre de 2019. Con ella el capital social queda 
compuesto por 223.671 acciones, todas ellas de 10 euros de valor nominal, lo que hace un total de capital 
social de 2.236.710 euros.  
 
Por tanto, al 31 de diciembre de 2019, el capital social está compuesto por 223.671 acciones de 10 euros 
de valor nominal cada una. Todas las acciones son de la misma clase, otorgan los mismos derechos y no 
cotizan en bolsa. 
 
El detalle de los accionistas y su participación en el capital al 31 de diciembre de 2019 es el siguiente: 
-       Juan Merino de Cabo: 21,23 % (24,86% a 31 de diciembre de 2018) 
-       José Manuel de Cabo Marías: 16.77 % (19,63% a 31 de diciembre de 2018) 
-       Resto de accionistas: 62 % (55,51% a 31 de diciembre de 2018) 
 
Reservas y resultado de ejercicios anteriores: 
 
A 31 de diciembre de 2019 el importe de las reservas asciende a 34.631,98 euros (34.777,58 euros a 31 de 
diciembre de 2018).  
 
El resultado negativo de ejercicios anteriores asciende 59.706,48 euros a 31 de diciembre de 2019 (0 euros 
a 31 de diciembre de 2018). 
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10 - PASIVOS FINANCIEROS  
 
El saldo para este epígrafe es el siguiente: 
 
 

Deudas con 
entidades de 

crédito

Derivados y 
otros Total

Deudas con 
entidades de 

crédito

Derivados y 
otros Total

(euros)

Pasivos financieros a Largo Plazo 1.190.492,86         1.190.492,86    5.286.903,81 5.286.903,81
Debitos y partidas por pagar 13.364,29       13.364,29         31.690,83 31.690,83

1.190.492,86         13.364,29       1.203.857,15    5.286.903,81   31.690,83       5.318.594,64    

Pasivos financieros a Corto Plazo 2.243.219,76         12.028,10       2.255.247,86    252.985,74 2.530.278,52 2.783.264,26
Debitos y partidas por pagar 77.286,84       77.286,84         225.744,74 225.744,74
Proveedores comerciales 307,43 307,43

2.243.219,76         89.314,94       2.332.534,70    252.985,74      2.756.330,69 3.009.316,43    

3.433.712,62         102.679,23     3.536.391,85    5.539.889,55   2.788.021,52 8.327.911,07    

2018 2019
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La composición de pasivos financieros a 31 de diciembre de 2019 y 2018 se distribuye según el siguiente detalle: 
 
 

- Deuda con entidades de crédito. 
 

Préstamos Hipotecarios sobre 
Inversiones Inmobiliarias (Nota 

10)
Proyecto Importe Tipo Int. Plazo 

(años) Fecha inicio Vencimiento L/P C/P TOTAL 2019
INTERESES 
Financieros 

2019

COMISIÓN 
APERTURA 

2019
NOVOBANCO Callejo 600.000,00    1,75% + EURIBOR 10 10/12/2018 10/12/2028 515.294,16     42.352,92       557.647,08     13.591,15    
BANKINTER Cherry 1.200.000,00 2,75% + EURIBOR 20 03/05/2019 03/05/2039 1.127.246,73  46.378,50       1.173.625,23  20.297,57      510,40        
PICHINCHA PREST 34452 Carlos III 1.217.500,00 2,5% + EURIBOR 15 05/06/2019 05/06/2034 1.197.775,00  19.725,00       1.217.500,00  20.376,60      163,24        
LIBERBANK Nadine I 1.200.000,00 2,70% 15 24/06/2019 24/06/2034 1.101.026,14  66.433,82       1.167.459,96  16.301,22      568,05        
UNICAJA Aportación 800.000,00    1,90% + EURIBOR 15 28/06/2019 28/06/2034 729.906,42     46.951,09       776.857,51     7.529,27        52,85          
Hipoteca Aportación (anterior) Aportación 5.921,49        
PICHINCHA PRÉST 786955 Carlos III 182.500,00    2,5% +EURIBOR 15 17/07/2019 17/07/2034 179.575,00     2.925,00         182.500,00     
KUTXABANK Marcelino Álvarez 500.000,00    2,35% 15 27/09/2019 27/09/2034 467.136,86     28.219,41       495.356,27     2.280,18        98,96          
GASTOS FORMALIZAC deuda Cherry 56.964,49      
INTERESES IZILEND y GLENCAR Nadine I y Cherry 112.829,38   35.000,00  
Comisiones PRESTAMOS 31.056,50-       31.056,50-        

5.700.000,00 5.286.903,81  252.985,74     5.539.889,55  256.091,35   36.393,50   
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Préstamos hipotecarios sobre 
inversiones inmobiliarias

Importe pendiente 
de pago al 31 de 

diciembre 
Vencimiento Tipo de Interés

Gastos financieros 
devengados

2018 2018
IZILEND GESTION 2.100.000,00 30/10/2019 1,1% MENSUAL 46.100,00

NOVOBANCO 600.000,00 10/12/2028

2,5% +interes 
variable (tipo básico 

+1,750%) 916,67
TOTAL 774.543,31 2.756,60
BANKIA I 75.392,95 31/07/2034 2,50%
BANKIA II 87.857,28 31/07/2034 1,05%
BANKIA III 52.090,80 31/07/2034 2,50%
BANKITER 45.730,56 29/04/2046 2%
BANCO SANTANDER I 156.148,85 31/05/2032 1,50%
BANCO SANTANDER II 85.226,06 31/05/2032 1,50%
BANCO SANTANDER III 167.857,56 31/05/2032 1,50%
BANCO SANTANDER IV 104.239,25 31/01/2033 1,50%
GASTOS DE  FORMALIZACION DE DEUDAS -92.497,83 18.199,57
 INTERES CP IZILEND GESTION 46.200,00
INTERES CP NOVOBANCO 916,67

3.429.162,15 67.972,84  
 
 
El 30 de octubre de 2018, el GLENCAR INVSTMENTS XXI DESIGNATED ACTIVITY COMPANY concedió 
un préstamo hipotecario por importe de 2.100.000 euros, con objeto de financiar la adquisición de los 
terrenos y las construcciones de la propiedad inmobiliaria de Málaga, Dolores Cerezo 2, Dolores Cerezo 4, 
Carceleras 3, Carceleras 7, Carceleras 5, Caña 3, Caña 7, Leandro Martínez 37. En garantía de la 
devolución de dicho préstamo se estableció una garantía hipotecaria sobre los terrenos y las 
construcciones financiados. En el ejercicio 2019 se procedió a la amortización total del préstamo y 
cancelación de las garantías del mismo: el 3 de mayo se llevó a cabo la escritura de carta de pago y 
cancelación parcial de hipoteca mediante la entrega de 1.150.000 euros por la entidad a la prestamista, el 
24 de junio la prestataria paga 1.113.279,38 euros en concepto de repago y amortización total del saldo 
vivo del préstamo e intereses devengados, quedando con ellos cancelada totalmente la garantía hipotecaria 
constituida.  
 
El 10 de diciembre de 2018, NOVO BANCO, S.A Sucursal en España concedió un préstamo hipotecario por 
importe de 600.000 euros, con objeto de financiar la adquisición de los terrenos y las construcciones de la 
propiedad inmobiliaria de Madrid, Callejo 2. En garantía de la devolución de dicho préstamo se estableció 
una garantía hipotecaria sobre los terrenos y las construcciones financiados. Su vencimiento final se 
producirá el 10 de diciembre de 2028, quedando a 31 de diciembre de 2019 por un importe de 557.647,08 
euros. El tipo de interés durante el primer año de contrato será del 2,5% siendo aplicable un 1,75% + 
Euribor desde el segundo año hasta el vencimiento.  
 
En el ejercicio 2019, el 3 de mayo, BANKINTER S.A. otorgó un préstamo hipotecario a la sociedad por 
importe de 1.200.000 euros, con objeto de financiar la adquisición de los terrenos y construcciones situados 
en Málaga, Dolores Cerezo 2 y 4. En garantía de la devolución de dicho préstamo se estableció una 
garantía hipotecaria sobre los terrenos y las construcciones financiados. Su vencimiento final se producirá 
el 3 de mayo de 2039, quedando a 31 de diciembre de 2019 por un importe de 1.173.625,23 euros.  
 
El 5 de junio de 2019 BANCO PICHINCHA ESPAÑA S.A. concedió a la sociedad un préstamo hipotecario 
por importe de 1.217.500 euros, con objeto de financiar la adquisición y rehabilitación de los terrenos y 
construcciones sitos en la calle Daoiz 40, 42, 46 del término de Getafe (Madrid). En garantía de la 
devolución de dicho préstamo se estableció una garantía hipotecaria sobre los terrenos y las 
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construcciones financiados. Su vencimiento final se producirá el 5 de junio 2034, quedando a 31 de 
diciembre de 2019 por un importe de 1.217.500 euros (misma cuantía que la concedida al estar el préstamo 
en carencia). El tipo de interés durante el primer año de contrato será del 3% siendo aplicable un 2,5% + 
Euribor desde el segundo año hasta el vencimiento 
 
El 24 junio de 2019 LIBERBANK S.A. concedió a la sociedad préstamo hipotecario por importe de 
1.200.000 euros, con objeto de financiar la finca urbana sita en calles Leandro Martínez número 37, 
Carceleras números 3, 5 y 7 y Caña números 3 y 7 (todas ellas en Málaga). En garantía de la devolución de 
dicho préstamo se estableció una garantía hipotecaria sobre los terrenos y las construcciones financiados. 
Su vencimiento final se producirá el 24 de junio de 2034, quedando a 31 de diciembre de 2019 por un 
importe de 1.167.459,96 euros.  
 
El 28 de junio de 2019 se otorga por UNICAJA BANCO S.A. préstamo hipotecario de 800.000 euros para la 
cancelación de préstamo hipotecario del anterior propietario de las fincas y adquisición de las viviendas 
sitas en Madrid, Calles Zaldivar 2, Esc. Dcha, 2º-2, Ascao 57, Esc. Dcha, 5º-izqda, Santurce 69, bajo A, pta. 
Izq, Berastegui 8, 1º izqda., Antonio Folgueras 5, 2º dcha., Venancio Martín 27, 5º B,  Sierra de Carbonera 
43, 4º A, Esteban Collantes 50, 4º-3, Castillo de Simancas 12, 3º-2, Yecla 7, Esc. Dcha, 4º-3, José Arcones 
Gil 58, 5º C, Enrique Velasco 18, 2º-1, López Grass 31, 5º-C, Almonacid 19, 4º-C, San Herculano 5, 5ºB y 
López Grass 29, 5º C. En garantía de la devolución de dicho préstamo se estableció una garantía 
hipotecaria sobre los terrenos y las construcciones financiados. Su vencimiento final se producirá el 28 de 
junio de 2034, quedando a 31 de diciembre de 2019 por un importe de 776.857,51 euros.  
 
El 17 julio de 2019 el BANCO PICHINCHA ESPAÑA S.A. concede préstamo hipotecario a la sociedad por 
importe de 182.500 euros para la compra y rehabilitación del edificio de la Calle Daoiz 38 en Getafe 
(Madrid). En garantía de la devolución de dicho préstamo se estableció una garantía hipotecaria sobre los 
terrenos y las construcciones financiados. Su vencimiento final se producirá el 17 de julio de 2034, 
quedando a 31 de diciembre de 2019 por un importe de 182.500 euros, (misma cuantía que la concedida al 
estar el préstamo en carencia). El tipo de interés durante el primer año de contrato será del 3% siendo 
aplicable un 2,5% + Euribor desde el segundo año hasta el vencimiento.  
 
El 27 de septiembre de 2019 KUTXABANK S.A. otorgó a la sociedad 500.000 euros en concepto de 
préstamo hipotecario para la adquisición del inmueble situado en Calle Marcelino Álvarez número 13 
(Madrid). En garantía de la devolución de dicho préstamo se estableció una garantía hipotecaria sobre los 
terrenos y las construcciones financiados. Su vencimiento final se producirá a 7 de octubre de 2034, 
quedando a 31 de diciembre de 2019 por un importe de 495.356,27 euros.  
 
 
El detalle de los vencimientos anuales de los principales de los préstamos y créditos de entidades 
financieras al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente: 
 

Años euros Años euros
2020 250.579,02         2019 2.185.723,04 
2021 279.941,87         2020 86.357,27       
2022 290.119,47         2021 87.035,86       
2023 302.070,47         2022 87.697,16       
2024 314.031,35         2023 88.379,07       
2025 326.330,44         2024 89.064,14       

Resto años 3.776.816,93      Resto años 804.900,61     
TOTAL 5.539.889,55      TOTAL 3.429.157,15 

AÑO 2018AÑO 2019
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- Derivados y otros:  

. 
 Derivados y otros Derivados y otros

(euros) 2019 2018

Otras deudas a Largo plazo 31.690,83                    13.364,29                   
TOTAL Largo Plazo 31.690,83                    13.364,29                   

Otras deudas a corto plazo
Deudas a corto plazo (participativos) 2.536.788,02             
Proveedores de inmobilizado cp 9.845,20                     9.845,20
Cuenta corriente con socios/adm 1.063,36                     
Partidas pendientes de aplicación 20.358,06-                   151,81
Fianzas recibidas cp 2.940,00                     2.031,09

2.530.278,52             12.028,10
Acreedores comerciales y otras cuenta a pagar
Proveedores 307,43                          
Acreedores por prest serv 211.133,24                65.270,91
Remuneraciones pdtes de pago 20,48-                           
HP, acreedora por conceptos fisc. 14.631,98                   12.015,93

226.052,17                  77.286,84                   

TOTAL Corto Plazo 2.756.330,69              89.314,94                    
 
 

- Deudas a corto plazo (participativos) 
 
La deuda privada que actualmente figura en el haber la empresa corresponden a préstamos convertibles 
(1.568.767,58), participativos (862.836) y privados (105.184,44) formalizados en su totalidad en el ejercicio 
2019.  
Los préstamos convertibles nacieron con la intención de obtener financiación de manera más rápida y 
flexible para la compra de los activos, particularidades que no lo que permitía una ampliación de capital. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 

 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Préstamo participativo Maria Luisa Galán, Enrique Baranda y 
Beatriz Baranda 

862.836 0 

Préstamo convertible Manuel Palomo 101.319,44 0 
Préstamo convertible Álvaro Boada Suárez 126.219,62 0 
Préstamo convertible José Manuel de Cabo 504.604,55 0 
Préstamo convertible Loncito S.L 150.982,64 0 
Préstamo convertible Francisco Javier Cavero 252.302,09 0 
Préstamo convertible Francisco Borja Cavero 75.491,32 0 
Préstamo convertible José María Álvarez Cienfuegos 50.569,44 0 
Préstamo convertible Purificación del Cabo 50.388,89 0 
Préstamo convertible Tomás Domecq 10.077,78 0 
Préstamo convertible Iñigo Juantegui Zulategui  101.138,89 0 
Préstamo convertible OCG Consulting Advisory SL 45.350 0 
Préstamo convertible Beltrán Cavero 100.322,92 0 
Préstamo Juan Merino 105.184,44 0 
TOTAL 2.536.788,02 0 
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Fianzas recibidas a largo y corto plazo: 
 
 
La sociedad ha recibido a lo largo de 2019 fianzas y cobros anticipados por los arrendamientos que 
constituyen su actividad social. El vencimiento de estas partidas se encuentra directamente vinculado a la 
duración de los contratos. 
 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Fianzas y cobros anticipados 31.690,83 13.364,29 
Fianzas recibidas a corto plazo 2.940,00 2.031,09 
TOTAL 34.630,83 15.395,38 
 
 
Proveedores y acreedores comerciales:  
 
A 31 de diciembre de 2019 el saldo recogido en esta categoría es el siguiente: 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Acreedores y proveedores varios 211.440,67 65.270,91 
TOTAL 211.440,67 65.270,91 
 
El importe restante del epígrafe acreedores comerciales y otras cuentas a pagar del balance asciende a 
14.631,98 euros (12.015,93 euros en 2018) y que corresponden a Otras deudas con Administraciones 
Públicas (Nota 11). 
 
 
11 - SITUACIÓN FISCAL 
 
A 31 de diciembre el detalle de activos y pasivos fiscales es el siguiente: 
 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Otras deudas con las Administraciones Públicas   
IRPF 14.631,98 12.015,93 
TOTAL 14.631,98 12.015,93 
 
 
No es posible considerar definitiva ninguna liquidación hasta inspección por las autoridades fiscales o fin del 
plazo de prescripción de 4 años establecido por la normativa tributaria. 
 
En opinión de los Administradores de la Sociedad, así como de sus asesores fiscales, no existen 
contingencias fiscales de importes significativos que, en caso de inspección, diesen lugar a interpretaciones 
por parte de las autoridades fiscales divergentes de las que ha venido aplicando la Sociedad. 
 
La Sociedad se encuentra bajo la aplicación del régimen especial previsto en la Ley 11/2009 de 26 de 
octubre para las SOCIMI. Se considera que la Sociedad cumple con todos los requisitos mínimos exigidos 
para la aplicación de este régimen fiscal especial en el presente ejercicio. De acuerdo con el régimen fiscal 
especial de SOCIMI los rendimientos derivados de su actividad que cumplan los requisitos exigidos están 
exentos. 
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Cálculo del impuesto sobre beneficios:  
 
En base a la normativa fiscal se realiza el siguiente cálculo del impuesto sobre sociedades: 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Resultado contable (saldo de la cuenta de Pérdidas y ganancias) -410.466,60 -59.706,48 
+/- Diferencias permanentes -145,60 -34.777,58 
+/- Diferencias temporarias   
Con origen en el ejercicio 37.854,01  
Con origen en ejercicios anteriores (reversiones)   
Resultado fiscal (Base Imponible) -372.758,19 -94.484,06 
 
Las diferencias permanentes contenidas en el cuadro y contablemente imputadas a patrimonio neto se 
generan en las ampliaciones de capital. 
 
La diferencia temporaria con origen en el ejercicio de 37.854,01 se debe a la diferencia entre la 
amortización contable de los elementos de inversiones inmobiliarias correspondientes a construcciones (3% 
anual) y la amortización fiscal máxima permitida según tablas por la normativa fiscal (2%). 
 
Con base en la estimación de la vida útil de los activos inmobiliarios que han sido adquiridos por la 
Sociedad para el desarrollo de su objeto social, se ha determinado una vida útil de 33 años, por lo que la 
amortización contable dotada durante el ejercicio ha sido del 3% del valor de adquisición de los activos 
referidos. Para la determinación de este criterio, la Sociedad ha tomado en consideración el perfil de la 
actividad desarrollada, las características de los arrendatarios y el modelo de negocio (que implica una 
rotación de los activos a medio plazo). 
 
La Sociedad es consciente de las limitaciones existentes en la normativa fiscal (artículo 12 de la Ley 
27/2014, de 27 de noviembre del Impuesto sobre Sociedades) en relación con la amortización máxima 
permitida para los activos inmobiliarios (en particular, en el caso de edificios comerciales, administrativos, 
de servicios y viviendas la amortización prevista es de un 2%), por lo que procederá en su caso a incorporar 
los ajustes al resultado contable que resulten procedentes para determinar el resultado fiscal de la 
Sociedad. 
 
En el presente ejercicio y en virtud del desglose en la cascada de liquidación arriba detallado el importe 
registrado por gasto por impuesto sobre beneficios corriente asciende a 0 euros, en base al resultado fiscal 
y teniendo en cuenta que de darse resultados positivos el tipo de gravamen aplicable a la sociedad según 
su forma social de SOCIMI es un 0%. 
 
 
12 – EXIGENCIAS INFORMATIVAS DERIVADAS DE LA CONDICIÓN DE SOCIMI (Ley 
11/2009 con las modificaciones introducidas por la Ley 16/2012) 
 

- Reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicación del régimen fiscal establecido en la 
Ley 11/2009, modificada con la ley 16/2012. 

 
No existen reservas procedentes de ejercicios anteriores a la incorporación de la Sociedad al 
régimen SOCIMI, toda vez que la Sociedad se constituyó el 3 de julio de 2018 momento en el que 
se solicitó la aplicación del mencionado régimen especial. 
 

- Reservas procedentes de ejercicios en los que se haya aplicado el régimen fiscal establecido en 
esta Ley, diferenciando la parte que procede de rentas sujetas al tipo de gravamen del cero por 
ciento o del 19 por ciento, respecto de aquellas que, en su caso, hayan tributado al tipo general de 
gravamen. 

 
No existen reservas positivas, en cuanto a las reservas negativas en su totalidad están sujetas al 
régimen fiscal especial de SOCIMI. 
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- Dividendos distribuidos con cargo a beneficios de cada ejercicio en el que ha resultado de aplicable 
el régimen fiscal establecido en esta Ley, diferenciando la parte que procede de las rentas sujetas 
al tipo de gravamen del cero por ciento o del 19 por ciento, respecto de aquellas que, en su caso, 
hayan tributado al tipo general de gravamen. 

 
No se han distribuido dividendos con cargo a beneficios, al ser pérdidas el resultado del ejercicio. 

 
- En caso de distribución de dividendos con cargo a reservas, designación del ejercicio del que 

procede la reserva aplicada y si las mismas han estado gravadas al tipo de gravamen del cero por 
ciento, del 19 por ciento o al tipo general 
No se han distribuido dividendos con cargo a reservas. 

 
- Fecha de acuerdo de distribución de dividendos a que se refiere las letras c) y d) anteriores. 

 
No se ha producido ningún acuerdo de distribución de dividendos. 

 
 

- Fecha de adquisición de los inmuebles destinados a arrendamiento y de las participaciones en el 
capital de entidades a que se refiere el apartado 1 del artículo 2 de esta Ley. 

 
 
 
PROYECTO 

 
POBLACIÓN 

FECHA DE 
ADQUISICIÓN 

TIPO DE ACTIVO USO 

Dolores Cerezo Málaga 31/07/2018 Inv. inmobiliaria Residencial 
Nadine Málaga 30/10/2018 Inv. inmobiliaria Residencial 
Aportación Madrid 11/10/2018 Inv. inmobiliaria Residencial 
Callejo Madrid 29/11/2018 Inv. inmobiliaria Residencial 
Carlos III Getafe 5/06/2019 Inv. inmobiliaria Residencial 
Marcelino Álvarez Madrid 27/09/2019 Inv. inmobiliaria Residencial 
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La composición por inmuebles de los proyectos arriba referenciados es la siguiente: 

 
 Proyecto Dolores Cerezo: C/ Dolores Cerezo números 2 y 4. 

 
 Proyecto Nadine: C/ Carceleras números 3, 5 y 7, C/ Caña 3 y 7 y C/ Leandro Martínez 37. 

 
 Proyecto Aportación: C/ Zaldivar 2, Esc. Dcha, 2º-2, Ascao 57, Esc. Dcha, 5º-izqda, 

Santurce 69, bajo A, pta. Izq, Berastegui 8, 1º izqda., Antonio Folgueras 5, 2º dcha., 
Venancio Martín 27, 5º B,  Sierra de Carbonera 43, 4º A, Esteban Collantes 50, 4º-3, 
Castillo de Simancas 12, 3º-2, Yecla 7, Esc. Dcha, 4º-3, José Arcones Gil 58, 5º C, Enrique 
Velasco 18, 2º-1, Lopez Grass 31, 5º-C, Almonacid 19, 4º-C, San Herculano 5, 5ºB, Lopez 
Grass 29, 5º C 
 

 Proyecto Callejo: C/ Callejo número 2 
 

 Proyecto Carlos III: C/ Daoiz 38, 40, 42 y 46. 
 

 Proyecto Marcelino Álvarez: C/ Marcelino Álvarez número 13       
                                                                     

- Identificación del activo que computa dentro del 80% por ciento a que se refiere el apartado 1 del 
artículo 3 de esta Ley. 
 
El 100% de la inversión inmobiliaria de la Sociedad está formada por inmuebles de naturaleza 
urbana destinados al arrendamiento. 

 
- Reservas procedentes de ejercicios en que ha resultado aplicable al régimen fiscal especial 

establecido en esta Ley que se hayan dispuesto en el periodo impositivo, que no sea para su 
distribución o para compensar pérdidas, identificando el ejercicio del que proceden las reservas. 
 
En el ejercicio no se ha dispuesto de reservas. 
 

 
 
13 – INGRESOS Y GASTOS: 
 
Cifra de negocios y otros ingresos de explotación: 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Arrendamiento de viviendas 587.413,90 105.467,66 
TOTAL 587.413,90 105.467,66 
 
El montante total de la cifra de negocios de la sociedad se corresponde al arrendamiento de viviendas, 
actividad realizada de forma íntegra en España (en concreto entre las localidades de Málaga, Getafe y 
Madrid). 
 
Gastos de personal: 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Sueldos y salarios 2.283,48 - 
Seguridad Social 762,28 - 
TOTAL 3.045,76 - 
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Servicios exteriores: 
 
El detalle es el siguiente: 
 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Reparaciones y conservación 48.190,40 7.994,49 
Servicios de profesionales independientes 290.646,38 50.250,34 
Transportes 9.389,28 - 
Primas de seguros 17.237,57 7.100,80 
Servicios bancarios 19.711,95 256,23 
Publicidad, propaganda y RRPP 121,00 - 
Suministros 39.144,56 4.331,04 
Otros servicios 45.135,88 2.539,78 
TOTAL 469.577,02 72.472,68 
 
 
Amortización: 
 
El detalle es el siguiente: 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Amortización de inversiones inmobiliarias (Nota 6) 114.873,77 16.631,51 
TOTAL 114.873,77 16.631,51 
 
 
Gastos financieros: 
 
El detalle es el siguiente: 
 
CONCEPTO 2019 2018

Intereses de deudas ENT. Crédito 256.091,35             67.972,84

Intereses de deudas Privada                   53.481,02 

Comisiones de apetura                   36.393,50 

Otros gastos f inancieros                          69,67 

TOTAL                 346.035,54 67.972,84  
 
Los gastos financieros corresponden al coste amortizado de la deuda con entidades de crédito. 
 
 
14- PERIODIFICACIONES 
 
Periodificaciones en el activo: 
 
Esta partida se compone de gastos anticipados que incluyen cuotas de seguros u otras provisiones de 
gastos realizados para la prestación de servicios futuros, siendo su desglose el siguiente: 
 
CONCEPTO 2019 2018 
Periodificaciones a corto plazo 3.450,36 24.202,36 
TOTAL 3.450,36 24.202,36 
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Periodificaciones en el pasivo: 
 
En este epígrafe se recogen los ingresos anticipados recibidos de los ayuntamientos por aquellos contratos 
de arrendamiento subvencionados. Su importe, es el siguiente: 
 
CONCEPTO 2019 2018 
Periodificaciones a corto plazo 21.843,00 8.333 
TOTAL 21.843,00 8.333 
 
 
15- OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS 
 
Saldos y Transacciones: 
 
La Sociedad en el ejercicio 2019 ha realizado varias operaciones consideradas como vinculadas, ya sea 
por porcentaje de participación de los socios como con las empresas que estén unidas por el mismo 
administrador, socio o consejero.  
 
Dentro de las operaciones vinculadas realizadas por la empresa están los préstamos privados y/o 
participativos por importe de 2.536.788,02 euros, los cuales han generado unos intereses ascendientes a 
53.481,02 euros, de dichos intereses 14.952,02 son intereses por pagar y ya reconocidos como gasto en la 
cuenta de pérdidas y ganancias.  (Ver nota 10 deuda privada) 
 
Adicionalmente, ha realizado operaciones comerciales (adquisición de servicios) con las mercantil GAVARI 
ASSETS MANAGEMENT S.L., empresa relacionada por vinculación de socios y/o administrador/consejero, 
por importe de 103.317,48 euros. 
 
Administradores y alta dirección:  
 
Los miembros del Consejo de Administración y de la alta dirección de la sociedad no reciben ningún tipo de 
remuneración. 
 
A 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existen miembros de alta dirección. 

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad no tiene obligaciones contraídas en materia de pensiones y 
de primas de seguros de vida ni responsabilidad civil respecto a los miembros anteriores o actuales del 
Consejo de Administración. 

A 31 de diciembre de 2019y 2018 no existen anticipos ni créditos concedidos al personal de alta dirección o 
a los miembros del Consejo de Administración, ni había obligaciones asumidas por cuenta de ellos a título 
de garantía. 
 
En relación con el artículo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, los administradores han comunicado 
que no tienen situaciones de conflicto con el interés de la Sociedad. 
 
 
16 – INFORMACIÓN SOBRE RIESGOS 
 
Riesgo de crédito: 
 
Por la actividad de la sociedad y su situación en cuanto a instrumentos financieros poseídos, el mayor 
riesgo que puede apreciarse se encuentra en los saldos a cobrar directamente vinculados al ejercicio de su 
actividad de arrendamiento. 
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La exposición máxima al riesgo de crédito a 31 de diciembre de 2019 es la siguiente: 
 
 
CONCEPTO 
 

 
2019 

 
2018 

Inversiones financieras a largo plazo 22.372,37 6.156,82 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 56.832,95 10.100,72 
Inversiones financieras a corto plazo 69.687,79 1.035,84 
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 302.523,00 222.479,20 
TOTAL 451.416,11 239.772,58 
 
 
Para aquellos créditos comerciales de los que la sociedad es acreedora y ha iniciado procedimiento judicial 
se ha procedido a la correspondiente dotación de deterioro. 
 
 
Riesgo de mercado:  
 
Otro posible riesgo al que está expuesto la sociedad y por tanto cabe reseñar es el riesgo de mercado que 
se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable o en los futuros flujos de 
efectivo de los instrumentos financieros debidas a cambios en los precios de mercado.  
 
El riesgo de mercado incluye el riesgo de tipo de interés (que en el caso de la sociedad se debe 
principalmente a los préstamos y créditos recibidos a largo plazo a tipos de interés variable), de tipo de 
cambio y otros riesgos de precio. 
 
La Sociedad actualmente no tiene contratada permuta financiera de intereses. 
 
 
17 – OTRA INFORMACIÓN 
 
Estructura de personal: 
 
La sociedad tiene en el ejercicio 2019 una empleada. 
 
El Consejo de Administración lo forman 3 personas (2 hombres y 1 mujer): 

- Juan Merino de Cabo 
- José de Cabo Marías 
- Purificación Cabo Olmos 

 
Honorarios de auditoría: 
 
Ha sido realizada por Ernst & Young, siendo los honorarios devengados por los servicios prestados de 
13.400 euros (8.500 euros a 31 de diciembre de 2018). 
 
Periodo medio de pago a proveedores: 
 
La información del periodo medio de pago a proveedores, en atención al deber de información al respecto 
contenido en la DA 3 de la L 15/2010, es la siguiente: 
 
 

CONCEPTO 2019 2018

Periodo medio de pago a proveedores 107,66 días 110,57 días
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18 – HECHOS POSTERIORES AL CIERRE 
 
Con posterioridad al cierre del ejercicio se llevan a cabo las siguientes operaciones con importante 
relevancia para la sociedad: 
 

- A fecha 4 de febrero de 2020 se lleva a cabo ampliación de capital por importe de 349.975,60 
euros. 

 
- En febrero de 2020 se reciben compromisos de inversión por importe de 2.200.000 euros según el 

detalle siguiente: 
 
17 de febrero, Alberto Gutknecht, 1.500.000 euros 
21 de febrero, Fermat Inversiones S.L., 200.000 euros. 
26 de febrero, VK Vazquez Krasnow S.L., 500.000 euros. 

 
- El 10 de febrero de 2020 se llevan a cabo las siguientes operaciones respecto a préstamos 

hipotecarios con el Banco Pichincha: 
 

 Ampliación y novación modificativa mediante escritura ante el notario Luis Rueda Esteban 
(protocolo 266) por importe de 12.500 euros, quedando un capital pendiente de 195.000 
euros. 

 
 Ampliación y novación modificativa mediante escritura ante el notario Luis Rueda Esteban 

(protocolo 267) por importe de 97.500 euros, quedando un capital pendiente de 1.315.000 
euros. 

 
 Constitución de préstamo mediante escritura pública ante el notario Luis Rueda Esteban 

(protocolo 268) por importe de 40.000 euros. 
 

- En febrero de 2020 se comunica la conversión de préstamos de inversores conforme al siguiente 
detalle:  
 

 
Inversor Importe Importe a convertir 

 
José Manuel de Cabo Marías 300.000 300.000 
Loncito S.L. 150.000 150.000 
Francisco-Javier Cavero de 
Carondelet Christou 

150.000 150.000 

Borja Cavero de Carondelet Aguirre 25.000 25.000 
José Manuel de Cabo Marías 50.000 50.000 
Borja Cavero de Carondelet Aguirre 50.000 50.000 
Francisco-Javier Cavero de 
Carondelet Christou 

100.000 100.000 

Beltrán Cavero de Carondelet 
Aguirre 
 

100.000 50.000 

TOTAL 925.000 875.000 
 
 

- El 20 de febrero de 2020 se recibió la carta de dimisión de Dña. Purificación de Cabo Olmos como 
consejera de la Sociedad. En esa misma fecha, la JGA aprobó la dimisión de Dña Purificación y 
aprobó el nombramiento de D. Borja Cavero de Carondelet Aguirre quien remitió a su vez carta de 
aceptación del cargo el 5 de febrero de 2020. 
 

- El 27 de marzo de 2020 la JGA nombra como consejero de la Sociedad a D. Alberto Gutknecht 
Donoso quien acepta el cargo en la misma sesión. 
 

- En fecha 27 de marzo de 2020 la Junta General de Accionistas aprueba sucesivos aumentos de 
capital por importe total de 2.629.321,23 euros. 
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Adicionalmente, el pasado 11 de marzo de 2020 la Organización Mundial de la Salud elevó la situación de 
emergencia de salud pública ocasionada por el brote del coronavirus (COVID-19) a pandemia internacional. 
La rápida evolución de los hechos, a escala nacional e internacional, supone una crisis sanitaria sin 
precedentes, que impactará en el entorno macroeconómico y en la evolución de los negocios. Para hacer 
frente a esta situación, entre otras medidas, el Gobierno de España ha procedido a la declaración del 
estado de alarma, mediante la publicación del Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, y a la aprobación de 
una serie de medidas urgentes extraordinarias para hacer frente al impacto económico y social del COVID-
19, mediante el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo.  
 
La Sociedad considera que estos acontecimientos no implican un ajuste en las cuentas anuales 
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, si bien podrían impactar de 
manera significativa en las operaciones y, por tanto, en sus resultados y flujos de efectivo futuros.  
 
Dada la complejidad de la situación y su rápida evolución, no es practicable en este momento realizar de 
forma fiable una estimación cuantificada de su potencial impacto en la Sociedad, que, en su caso, será 
registrado prospectivamente en las cuentas anuales del ejercicio 2020. 
 
La Sociedad está llevando a cabo las gestiones que a continuación se enumeran con el objeto de hacer 
frente a la situación y minimizar el impacto de la pandemia, considerando que se trata de una situación 
coyuntural que, conforme a las estimaciones más actuales y a la posición de tesorería a la fecha, no 
compromete en ningún momento la aplicación del principio de empresa en funcionamiento: 
 

- Lanzamiento de comunicados a todos los inquilinos para mostrar nuestra disponibilidad a abordar 
cualquier complejidad con el pago de la renta. 

- Refuerzo del canal de comunicación con inquilinos para recoger y trasladar a la dirección sus 
comunicaciones. 

- Creación de un espacio corporativo formado por consejeros para abordar cada uno de los 
expedientes que reclamen apoyo por parte de Gavari, el cual estudiará cada uno de ellos de forma 
específica y formulará propuestas que flexibilicen el pago de rentas ad hoc a cada circunstancia de 
ingresos por hogar. 

- Para el proyecto enfocado a universitarios - Carlos III - se ha acordado hacer extensivos todos los 
contratos sin coste hasta la finalización del curso escolar, con independencia de la fecha de 
vencimiento de los contratos. 

- El Consejo de Administración se está reuniendo con periodicidad semanal, al menos durante el 
periodo de más intensidad de esta crisis, para evaluar el performance de la compañía y proponer 
medidas que suavicen el impacto económico y permita a la vez diagnosticar las mejores 
oportunidades derivadas de esta situación. 
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FORMULACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES ABREVIADAS 

Los miembros del Consejo de Administración han formulado las cuentas anuales abreviadas adjuntas del 
ejercicio 2019 en su reunión del 31 de marzo de 2020. Todas las hojas de dichas cuentas anuales 
abreviadas, que se incluyen en las páginas 1 a 44, han sido visadas por el secretario del Consejo, firmando 
en esta hoja todos los miembros del Consejo de Administración. 

 

 

  

 

 

D. Juan Merino De Cabo                                                                 D. José Manuel De Cabo Marías 

Presidente                                                                                       Consejero 

 

 

 

 

 

 
D. Francisco Borja Cavero de Carondelet Aguirre            D. Alberto Gutknecht Donoso 

Consejero                                                                                    Consejero 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

DA Singular Lawyers SLP  

Representante: D. Ivo Portabales Gonzalez-Choren 

Secretario No Consejero 
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ANEXO II. Comunicación de la Sociedad a la Agencia Tributaria de la opción 
para aplicar el régimen de SOCIMI. 



03/2018 

EB8218573 

~ 
Agencia Tributaria 
www.agenciatributnria.es 

Recibo de presentación 

Datos d ·asiepto registral 
Número de asiento registra!: RGE250030642018 
Fecha: 03-07-201 8 
Hora : 19:52:22 
Vía de entrada: Internet 

Datos del rás:nlte 
Trámite: GOOOO - Trámite genérico Gestión 
Procedim iento: GZOO - Otros procedimientos Gestión Tributaria 
Asunto: ACOGIMIENTO R~GIMEN FISCAL ESPECIAL SOCIMI 

Datos del interesado · 
NIF: A88146592 
Nombre I Razón social : GAVARI PROPERTIES SOCIMI SA 

Datos det'rtpref .. ntante 
NIF: 883870428 
Nombre I Razón social: DA SINGULAR LAWYERS S.L.P. 

Relación de.ficheros anexados 
. .. .. 

Nornb;e d·el ' 
·-o .. ~rtpcló.n Tipo 

Tamafto Huella electrónica . 
·arc·tovo · ·. ,.(SH~·1) . (bytes) 

- > . 
IGAVARl_Co 
municación 

GAVARI 
AEAT 

K;OMUNICACIO 
Régimen 

NAEAT 200 - Otros 6E-40BC7010690'4A28FM2S 
1 Fiscal 

REGIMEN documentos 
133274 

Especial 
D82092DCDECA059830 

FISCAL 
SOCIMl_DA 

ESPECIAL S 
20180703. -

pdf 

IGAVARl_An GAVARI 
exo ANEXO 1 

2 
!_Escritura ESCRITURA 200 - Otros 

1185341 
2951690B2769F86B«EA3E 

pública de PUBLICA DE documentos 600274E9F8416B72EC 

constitución. CONSTITUCIO 
pdf NP 

Página 1 

~ódlgo seguro 
de-ver1flca~lf>n 

·· fCSV\ , 

Y908KOGJL7EC5JFJ 

2LNP8GG6M7X2NRZV 



,..j 
~)"¿ 

Agencia Tributaria 
www.agcnciatribut:iria.es 

Página 2 

La autenticidad de este documento, firmado electrónicamente (art. 20 RO 167112009 y 

Resoluciones de la Presidencia de la AEAT de 28-12-2009 y de 4-2-2011), puede ser 
comprobada mediante el Código Seguro de Verificación 09S3HDBHB657GZQS en 
https:ffwww.agenciatributaria.gob.es. 

La emisión de este recibo de presentación no prejuzga la admisión definitiva del escrito si 
concurriera alguna de las causas de rechazo contenidas en el artículo 29.1 del Real 
Decreto 167112009, de 6 de noviembre. 
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ANEXO III. Informe de valoración independiente de los activos inmobiliarios de 
la Sociedad. 
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ANEXO IV. Informe sobre la estructura organizativa y el sistema de control 
interno de la Sociedad. 
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INTERNO DE GAVARI PROPERTIES, SOCIMI, S.A. PARA EL CUMPLIMIENTO DE 

LAS OBLIGACIONES DE INFORMACIÓN QUE ESTABLECE EL MERCADO  
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1. Introducción  

En el marco y con motivo de la próxima incorporación de las acciones de Gavari 

Properties SOCIMI, S.A. (en adelante, “Gavari” o la “Sociedad”) a negociación en el 

Mercado Alternativo Bursátil (“MAB”), y de conformidad con los requisitos que establece 

la Circular del MAB 2/2018, de 26 de julio, sobre los 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, el consejo de administración formula, en fecha 28 de abril 

de 2020, el presente informe en el que se confirma que la Sociedad dispone de una 

estructura organizativa que permite cumplir con las obligaciones informativas que 

establece el MAB, incluyendo un adecuado sistema de control interno de la información 

financiera. 

  



 

3 
 

2. Introducción Gavari Properties, Socimi, S.A. 

 

Gavari Properties Socimi, S.A. es una sociedad anónima, con CIF A-88146592, domiciliada en 

la Calle del Pinar número 15, 1ºB Oficina de Madrid. Se constituyó el 3 de julio de 2018, bajo la 

denominación Gavari Properties, Socimi, S.A. Con fecha 3 de julio de 2018 la Sociedad solicitó 

acogerse al régimen regulado establecido por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se 

regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (“SOCIMI”), 

con efectos a partir de la constitución de la misma. La Sociedad tiene por objeto social: 

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

arrendamiento (CNAE 6820). La actividad de promoción incluye la rehabilitación de 

edificaciones en los términos establecidos en la Ley 37/1992 del Impuesto sobre el Valor 

Añadido.  

 

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 principal que aquéllas y 

que estén sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la 

política obligatoria, legal o estatutaria, de distribución de beneficios.  

 

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

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

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

establecido para las 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  11/2009, de 26 de octubre reguladora de las Sociedades Anónimas Cotizadas 

de Inversión en el Mercado Inmobiliario, o la norma que lo sustituya así como los demás 

requisitos establecidos en el artículo 2 de la referida Ley. 

  

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.  

 

Código Nacional de Actividades Económicas (CNAE): 6820.- Alquiler de bienes inmobiliarios por 

cuenta propia. Compraventa de bienes inmuebles por cuenta propia (CNAE 6810).  

 

Junto con las actividades económicas derivadas del objeto social principal, la Sociedad podrá 

desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose como tales aquellas en cuyo conjunto 

sus rentas representen menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada periodo 

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

cada momento. 

 

Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la ley exija requisitos que no 

pueden ser cumplidos por esta Sociedad ni por los Estatutos. Si las disposiciones legales 

exigiesen para el ejercicio de alguna actividad comprendida en el objeto social, algún título 

profesional o autorización administrativa, o inscripción en un Registro o Registros Públicos, dicha 



 

4 
 

actividad deberá realizarse por persona que ostente dicha titulación profesional, y en todo caso 

no podrá iniciarse antes de que se hayan cumplido los requisitos administrativos exigidos. 

 

Las actividades integrantes del objeto social podrán desarrollarse tanto en el territorio nacional 

como en el extranjero. 

 

En el momento de la aprobación del presente documento Gavari ha encomendado su gestión a 

Gavari Assets Management, S.L. (“GAM” o la “Gestora”). 

 

3. Principios Generales 

Con el fin de alcanzar un robusto sistema de transparencia y coordinación, el sistema de control 

interno de la Sociedad, tiene como base: 

 

• Un ambiente de control adecuado donde se refleje la importancia del control de interno 

y que establezca la disciplina y la estructura de los elementos restantes del sistema de 

control interno; 

 

• Un sólido sistema de gestión de riesgos que permita identificar, supervisar y controlar 

todos los riesgos que puedan influir en la estrategia y los objetivos definidos por la 

Sociedad, que asegure su cumplimiento y la toma de medidas necesarias para responder 

adecuadamente a desviaciones no deseadas; 

 

• Un sistema de información y comunicación eficiente creado para garantizar la recepción, 

el tratamiento y el intercambio de datos relevantes, amplios y consistentes, en un plazo 

y una forma que permitan el desempeño eficaz y oportuno de la gestión y el control de 

la actividad y de los riesgos de la Sociedad; y 

 

• Un proceso de monitorización efectivo llevado a cabo para garantizar que el propio 

sistema de control interno es adecuado y eficaz a lo largo del tiempo, que garantice 

principalmente, la identificación de las posibles deficiencias, esto es, el conjunto de las 

deficiencias existentes, potenciales o reales o de las oportunidades de instrucción de 

mejoras que permitan reforzar el sistema de control interno. 

 

En todo caso, este sistema debe ser adecuado a la dimensión, naturaleza y complejidad de la 

actividad, a la naturaleza y magnitud de los riesgos asumidos o que se vayan a asumir, así como 

el grado de centralización y delegación de autoridad establecido por la Sociedad. 

 

Gavari planifica, implanta y mantiene de manera adecuada su sistema de control interno y 

formaliza en documentos específicos las estrategias, sistemas, procesos, políticas y 

procedimientos correspondientes. 

 

El Consejo de Administración es responsable de implantar y mantener un sistema de control 

interno adecuado y eficaz que respete estos principios y garantice el cumplimiento de los 

objetivos señalados anteriormente. Por tanto, es competencia del Consejo de Administración 
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detallar los objetivos y principios que constituyen la base del sistema de control interno, 

incorporándolos en la estrategia y las políticas de la Sociedad. 

 

4. Estructura organizativa 

 

a. Junta General de Accionistas 

La Junta General de Accionistas de la Sociedad está regulada en los artículos 13 a 23 de los 

Estatutos Sociales de la Sociedad. 

 

La Junta General de Accionistas debidamente convocada y constituida, representará a todos los 

Accionistas y todos ellos quedarán sometidos a sus decisiones, en relación con los asuntos 

propios de su competencia, incluso los disidentes y no asistentes a la reunión, sin perjuicio de 

los derechos de impugnación establecidos en la normativa aplicable. 

La Junta General de Accionistas se rige por lo dispuesto en la normativa aplicable, en los 

Estatutos Sociales y, en su caso, en el Reglamento de la Junta General de Accionistas que 

completa y desarrolla la regulación legal y estatutaria en las materias relativas a su convocatoria, 

preparación, celebración y desarrollo, así como al ejercicio de los derechos de información, 

asistencia, representación y voto de los Accionistas. El Reglamento de la Junta General de 

Accionistas deberá ser, su caso, aprobado por ésta. 

 

b. Consejo de Administración  

 

El órgano de administración de la Sociedad está regulado en los artículos 24 a 33 de los Estatutos 

Sociales de la Sociedad. 

De acuerdo con el artículo 22 de los Estatutos la administración y representación de la Sociedad 

estará encomendada a un Consejo de Administración (en adelante el “Consejo”). El 

Consejo  se regirá por las normas legales que le sean de aplicación y por estos Estatutos 

Sociales.  

El Consejo de Administración es competente para adoptar los acuerdos sobre toda clase de 

asuntos que no estén atribuidos por la normativa aplicable o estos Estatutos Sociales a la Junta 

General de Accionistas. 

El Consejo de Administración estará formado por un número de miembros no inferior a tres (3) 

ni superior a diez (10), que será determinado por la Junta General de Accionistas. Los consejeros 

podrán ser accionistas o no. 

El Consejo de Administración de la Sociedad está compuesto actualmente por los siguientes 

miembros: 

- Juan Merino (Presidente); 

- José Manuel de Cabo (Vocal); 

- Borja Cavero de Carondelet (Vocal); 

- Alberto Gutknecht (Vocal); 

- DA Singular Lawyers, S.L.P. representado por Ivo Portabales (Secretario no consejero). 
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Los consejeros ejercerán su cargo durante el plazo de seis (6) años al término de los cuales 

podrán ser reelegidos una o más veces por períodos de igual duración. 

El nombramiento de los consejeros caducará cuando, vencido el plazo, se haya celebrado la 

Junta General de Accionistas siguiente o hubiese transcurrido el término legal para la celebración 

de la Junta General de Accionistas que deba resolver sobre la aprobación de cuentas del ejercicio 

anterior. 

Los consejeros designados por cooptación ejercerán su cargo hasta la primera reunión de la 

Junta General de Accionistas que se celebre con posterioridad a su nombramiento. 

Sin perjuicio de las funciones que le atribuya la Ley o los Estatutos, las funciones del Consejo 

serán:  

i) Revisión riesgos inherentes al proyecto y evaluación de los mismos 

estableciendo procesos de monitorización continuado en casos necesarios para, 

en su caso, proponer medidas de actuación a la Gestora. 

ii) Realizar la propuesta y, en su caso contratación, del auditor de cuentas a la 

Junta General de Accionistas así como su reelección, sustitución y 

nombramiento.  

iii) Informar a la Junta General de Accionistas que en ella planteen los accionistas 

sobre cuestiones de su competencia. 

iv) Supervisar la eficacia y control interno de la Sociedad, así como de sus sistemas 

de gestión de riesgos. 

v) Analizar junto con los auditores las posibles debilidades de los procesos y 

sistemas de control interno. 

vi) Supervisar el proceso de elaboración de información financiera y garantizar la 

integridad de la información y los procesos que generan la misma. 

vii) Generar la correspondiente información operativa de gestión de forma 

transparente e íntegra que permita la correcta toma de decisiones del Consejo y 

los deberes de información periódica con los accionistas. 

viii) Análisis de la operaciones en cartera y del performance de la Sociedad periódico 

proponiendo actuaciones de mejora que redunden en un mejor performance de 

la Sociedad y de su control interno. 

ix) Apoyo a la Gestora en todas las áreas que puedan afectar al buen 

funcionamiento de la Sociedad de forma continuada. 

 

c. Comité Asesor 

 

El Consejo de Administración constituyó en septiembre de 2018 un comité asesor con 

competencias en las siguientes materias (el “Comité Asesor”): 

 

i) Recomendar al Órgano de Administración una solución a los conflictos de interés 

que puedan surgir entre la Sociedad, los accionistas de Gavari, la Gestora y el socio 

gestor. 
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ii) Supervisar las actuaciones de la Gestora. 

 

iii) Autorizar las inversiones que no cumplan los requisitos de la política de inversiones. 

 

iv) Cualquier otra función específicamente atribuida en los Estatutos Sociales de la 

Sociedad.  

 

El Comité Asesor estará formado por un máximo de hasta CINCO (5) miembros designados por 

acuerdo del Órgano de Administración, aprobado con el voto favorable de, al menos, las tres 

cuartas partes de sus miembros. 

 

Los miembros del Comité Asesor deberán ser personas de reconocido prestigio en el mundo 

empresarial. En ningún caso podrá formar parte del Comité Asesor el Socio Gestor, sin perjuicio 

de que pueda ser requeridos para asistir a las reuniones de aquel. 

 

El Comité Asesor de la Sociedad está compuesto actualmente por los siguientes miembros: 

 

- Álvaro Boada (Presidente); 

- Alfonso Vázquez (Secretario). 

 

Los miembros del Comité Asesor tendrán derecho a la remuneración que determine, en su caso, 

el Órgano de Administración.  

 

El Comité Asesor se regirá por las mismas normas de organización del Órgano de Administración 

establecidas en los Estatutos Sociales. 

 

Política de inversiones 

 

Los Bienes Inmuebles objeto de las inversiones de la Sociedad deberán cumplir los siguientes 

requisitos: 

 

i) Activos residenciales, en zonas non-prime o de núcleos urbanos pertenecientes a 

grandes ciudades capitales de provincia y/o municipios de más de 100.000 habitantes 

cercanos a las mismas, para su puesta en rentabilidad a un perfil del arrendatario de 

clase media o media-baja y con la adecuación del activo, si fuera necesario, así como 

locales en los que concurran dichas características siempre que pueda solicitarse 

respecto de los mismos la autorización necesaria para mutar su uso a uso de carácter 

residencial, sin perjuicio de que, en caso de no obtenerse, sean enajenados en el plazo 

más breve posible. 

 

ii) La adquisición de los activos se realizará preferentemente en edificios o lotes con el fin 

de obtener una mejora de precios respecto al mercado retail, así como para lograr una 

mayor eficiencia en la gestión posterior. Las características que deberán reunir estas 

opciones de inversión son las siguientes:  
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Rentabilidad neta objetivo directa sobre el activo superior a un CINCO POR 

CIENTO (5%) en un plazo de treinta y seis (36) meses desde la compraventa sin 

tener en cuenta los costes financieros asociados a la adquisición.  

iii) Precio medio de adquisición frente a mercado con un descuento estimado del DIEZ 

POR CIENTO (10%). 

 

El importe total de la financiación externa de la Sociedad (entendiendo por tales cualesquiera 

contratos de préstamo, crédito y demás de carácter financiero) no podrá exceder del 

CINCUENTA POR CIENTO (50%) de la valoración (la “Financiación Externa”). 

 

No obstante lo anterior, la Gestora podrá realizar inversiones que no cumplan cualquiera de los 

anteriores requisitos, en virtud de acuerdo expreso del Órgano de Administración adoptado por 

mayoría de las tres cuartas partes de sus miembros, a propuesta del Comité Asesor adoptada 

con la misma mayoría.  

 

Podrán constituirse hipotecas o cualquier otro tipo de garantías a favor de terceros sobre los 

activos de la Sociedad en garantía de la Financiación Externa. 

 

Antes del 30 de junio de 2022, la Gestora deberá presentar al Consejo de Administración de la 

Sociedad una estrategia de puesta en valor de la cartera de activos de la Sociedad (la 

“Estrategia de Puesta en Valor”), dirigida a maximizar la rentabilidad de los accionistas, que 

puede conllevar la aprobación por los accionistas de la Sociedad de la desinversión en la cartera 

y la devolución del valor a los accionistas dentro de los 5 años siguientes a la fecha de la primera 

ampliación de capital acordada el 13 de julio 2018 o, por el contrario, que no se aprueba tal 

estrategia por los accionistas de la Sociedad y se acuerde la conservación y gestión activa de 

toda o parte de la cartera más allá de dicha fecha. 

 

d. Contrato de Gestion 

 

La Sociedad tiene suscrito un contrato de asset management (“Contrato de Gestión”), con la 

Gestora en virtud del cual, por sí misma, presta, entre otros los siguientes servicios: 

 

i) La dirección y administración de la Sociedad y de las inversiones, desinversiones 

y bienes inmuebles, correspondiendo a estos efectos a la Gestora las más amplias 

facultades para la representación de la Sociedad, sin que en ningún caso puedan 

impugnarse por defecto de facultades de administración y disposición los actos y 

contratos por ella realizados con terceros en el ejercicio de dichas atribuciones, 

salvo comportamiento fraudulento, negligencia grave, conducta dolosa o 

sobreseimiento temerario de sus funciones. 

 

ii) La identificación y evaluación para la Sociedad de oportunidades y proyectos de 

inversión que cumplan con los requisitos previstos en la política de inversiones. 
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iii) La formalización de contratos de préstamo con o sin garantía hipotecaria o 

corporativa, con entidades financieras o con los accionistas de la Sociedad, 

gravando para ello los bienes inmuebles. 

 

iv) La ejecución de los proyectos de inversión y desinversión de la Sociedad, 

negociando e implementando contratos de adquisición, arrendamiento, 

financiación, venta y cualesquiera otros relacionados con la materialización de las 

inversiones, desinversiones y con la titularidad y explotación de las mismas o de 

los bienes inmuebles. 

 

v) La ejecución de las operaciones propias de la liquidación de la Sociedad y 

distribución del haber resultante entre sus accionistas. 

 

vi) Gestión de las relaciones de la Sociedad con los accionistas, atendiendo las 

solicitudes de información de los mismos o apoyando al Órgano de Administración 

de la Sociedad a tal efecto, todo ello conforme a lo previsto en el Contrato de 

Gestión o en la normativa aplicable. 

 

vii) Gestión de tesorería, servicios jurídicos, fiscales y contables en relación con la 

gestión de la Sociedad (incluyendo la llevanza de libros) o apertura de cuentas 

bancarias a cuyos efectos podrá contratar profesionales externos cuyos gastos 

serán asumidos o reembolsados por la Sociedad.  

 

viii) Control de gestión de riesgos y de cumplimiento de la normativa aplicable y en 

particular el diseño, la implantación y el funcionamiento del sistema de control 

interno de la información. 

 

ix) Supervisión del cumplimiento por parte de la Sociedad de las obligaciones legales 

y formales que les correspondan. 

 

x) Los servicios de apoyo que sean requeridos en el proceso de incorporación de la 

Sociedad al MAB y todos aquellos servicios que sean necesarios una vez se haya 

producido dicha incorporación.  

 

xi) Establecimiento de una política de seguros conveniente en relación con la 

Sociedad, las inversiones y los bienes inmuebles. 

 

xii) Mantener a la Sociedad informada de todas sus actividades y proporcionarle 

cuanta información esta le requiera. En particular, remitir a la Sociedad, con 

carácter trimestral, información contable y financiera de la Sociedad e informes 

sobre la evolución y rentabilidad de las inversiones realizadas.  

 

xiii) Llevar a cabo cuantas actuaciones puedan ser requeridas razonablemente por la 

Sociedad en relación con las actividades de la misma. 
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xiv) Contratación, gestión y supervisión de profesionales y agentes contratados para 

llevar a cabo la correcta gestión y administración de la Sociedad y los activos.  

 

5. Información financiera: función de la firma encargada de la administración, 

contabilidad y fiscalidad de la Sociedad 

La información financiera de la Sociedad es realizada por Bonmatí Asesores S.L.P. (en adelante 

“Bonmati”) quien, bajo la coordinación y supervisión de la de la Gestora, realiza las siguientes 

actuaciones para la Sociedad: 

- Llevanza de la contabilidad;  

- Asesoramiento fiscal; 

- Gestion administrativa.  

 

Las actuaciones de Bonmati se llevan a cabo en el marco de un sistema de información y 

comunicación eficiente creado para garantizar la recepción, el tratamiento y el intercambio de 

datos relevantes, amplios y consistentes, en un plazo y una forma que permitan el desempeño 

eficaz y oportuno de la gestión y el control de la actividad y de los riesgos de la Sociedad. Estos 

flujos de información cuentan siempre con la involucración de los property manager, la cual se 

hace con regularidad semanal y de forma organizada, siendo la contribución a acercar la realidad 

del negocio al resto de participantes. 

 

Entre las funciones de la Gestora, se encuentra dotar de recursos e información suficiente a 

Bonmati para que puedan llevar a cabo la correcta ejecución de las actuaciones encomendadas 

garantizando una integridad y calidad de la información a través de los controles y procesos 

necesarios que finalizan con las oportunas labores de supervisión, por parte de la Gestora, sobre 

la información financiera generada. 

 

En relación a cuestiones fiscales la Sociedad cuenta con el apoyo de diversos despachos de 

abogados a quien encarga el análisis de cuestiones fiscales que puedan ir más allá de las 

cuestiones fiscales rutinarias. 

 

6. Gestión de riesgos 

La actividad de la Sociedad está intrínsecamente afectada por los riesgos de cualquier actividad 

societaria así como los propios de la actividad de gestión de inmuebles residenciales orientados 

al alquiler a largo plazo o de plazas para universitarios. 

En este sentido tras un análisis de la Sociedad y de la Gestora se han identificado el siguiente 

grupo de riesgos. 

- Riesgos relativos a la financiación de la Sociedad: nivel de endeudamiento, eventuales 

dificultades en relación con la obtención de financiación en tiempo y forma, variación en 

los tipos de interés o falta de liquidez para el cumplimiento de la política de distribución 

de dividendos de la Sociedad. 
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- Riesgos vinculados a la gestión de la Sociedad: reciente constitución, gestión externa, 

posibles conflictos de interés con la Gestora o con los consejeros de la Sociedad, 

dependencia de personas clave y posible influencia de los accionistas de referencia. 

 

- Riesgos relacionados con la actividad de la Sociedad: concentración de la actividad, 

inversión inmobiliaria, falta de obtención o retraso en la obtención de licencias o 

permisos, laborales, daños en los activos inmobiliarios, reclamaciones judiciales y 

extrajudiciales y valoración de la cartera de activos. 

 

- Riesgos asociados al sector inmobiliario: coyuntura económica o política, ciclicidad, alta 

competencia, cambios normativos e iliquidez de los activos residenciales. 

 

- Riesgos de carácter fiscal: pérdida del régimen fiscal especial, cambio en la legislación 

fiscal y posible pago de un gravamen especial. 

 

- Riesgos relativos a las acciones de la Sociedad: falta de liquidez, evolución de la 

cotización y falta de interés de los accionistas. 

 

- La contabilidad de la Sociedad, la elaboración de sus cuentas anuales y de los 

impuestos, se lleva de manera externa con Bonmati, quienes si bien tienen sus controles 

implementados podrían retrasar la entrega de la información a la Sociedad para su 

análisis y verificación. 

 

En casos de que la situación o el riesgo lo requiera se crean Comisiones ad hoc para dar 

seguimiento al impacto de posibles crisis (p.ej. Covid-19) que generalmente están formadas por 

Consejeros, pueden contar también con la presencia de expertos independiente que puedan 

aportar conjuntamente con sus miembros su expertise en la definición y puesta en marcha de 

medidas que mitiguen los impactos que puedan tener sobre la Sociedad. 

 

Adicionalmente, de forma periódica, la Sociedad, a través de la Gestora, lleva a cabo una 

evaluación de riesgos específicos relacionados con la información financiera, es decir, de 

aquellos factores que pueden derivar en un deterioro de la fiabilidad de dicha información. 

 

El proceso de evaluación de riesgos de la información financiera parte del análisis de los estados 

financieros, identificando aquellas partidas que son más susceptibles de contener errores 

materiales, bien por su importe o bien por su naturaleza. 

 

Como resultado de dicho proceso, la Sociedad considera los siguientes aspectos de mayor riesgo 

para la fiabilidad de la información financiera: 

 

- Impagos y gestión de la morosidad. 

- Registro y valoración de los activos propiedad de la Sociedad. 

- Obligaciones de pago y contratos de financiación. 

- Fraude. 
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A continuación se indica en cada caso sus elementos y  procesos de control así como su 

potencial impacto. 

Impagos y gestión de morosidad  

Se lleva a cabo un proceso con periodicidad semanal, mediante el cual se monitorizan los cobros 

vinculados con los alquileres que minuciosamente y frecuencia diaria va actualizando la Gestora 

y que sirve de fuente para todas las partes involucradas en la Sociedad, permitiendo una gestión 

de impagados al detalle y continuada en el tiempo.  

Este proceso es uno de los pilares de Gavari, mantener una gestión muy activa en el cobro de 

rentas y el lanzamiento de actuaciones que permitan limitar en el tiempo los periodos de cobro 

de las mismas.  

El equipo de Bonmatí es quien se encarga de la ejecución de este proceso, con apoyo de 

asesores legales y la Gestora, siendo responsabilidad de ésta última el análisis de resultados, 

conclusiones y lanzamiento y coordinación de acciones concretas en aquellos casos que puedan 

ser necesario. 

A continuación de define el flujograma del proceso de control que está implantado en la 

actualidad: 

Registro y valoración de los activos propiedad de la Sociedad 

 

La valoración de los activos inmobiliarios se lleva a cabo a través proyección de ingresos acorde 

a rentas vinculadas a contratos vigentes y unas hipótesis adicionales que implican conjuntamente 

de una estimación de flujos futuros. Con el fin de asegurar mayor certeza en el ejercicio la 

Sociedad encarga a un experto independiente de reconocido prestigio una valoración de toda su 

cartera de activos con una periodicidad mínima anual. 

 

Obligaciones de pago y contratos de financiación 
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Los gastos se imputan en función del criterio de devengo, es decir, cuando se produce la 

corriente real de bienes y servicios que los mismos representan, con independencia del momento 

en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. 

 

Fraude 

 

El fraude entendido como la comisión de errores intencionados en la información financiera de 

cara a que la misma no refleje la imagen fiel de la situación financiera y patrimonial de la 

Sociedad. En este sentido, cabe destacar, que además de la auditoría de las cuentas anuales 

de la Sociedad, se proceden a formular y a revisar por parte del auditor de cuentas los estados 

financieros intermedios todos los semestres. 

 

7. Sistema de Control Interno 

La Sociedad entiende por control toda actividad llevada a cabo para mitigar los riesgos que 

puedan suponer un impacto significativo negativo en los objetivos o que puedan llevar a un fraude 

o errores en la información financiera reportada internamente y a terceros. 

 

Según la naturaleza del riesgo, la Sociedad y la Gestora cuentan con procesos de control. Es 

importante destacar que, a pesar de que la responsabilidad última sobre la fiabilidad del control 

interno recae en la Sociedad, en función del proceso y actividades a controlar, la Gestora es la 

encargada de ejecutar las actividades de control. 

 

A continuación procedemos a describir las principales actividades de control interno que se llevan 

a cabo en relación con la información financiera. 

 

Comité Asesor 

 

La Sociedad cuenta con un Comité Asesor cuyas principales funciones son (i) monitorizar el 

perfomance de la compañía tanto a nivel operativo como financiero dando detalle de la evolución 

de las inversiones realizadas y (ii) valorar las oportunidades de negocio que presente la Gestora, 

emitiendo una opinión en caso de incumplimiento de la política de inversiones de la Sociedad. 

 

Una vez que una oportunidad de inversión concreta se haya identificado por la Gestora como 

susceptible de encajar con la estrategia de inversión de la Sociedad, la Gestora realiza un análisis 

de cara a presentar al Consejo de Administración y, si pudiera plantear conflicto con la política 

de inversiones, se remite previamente al Comité Asesor quien emitiría una opinión al respecto. 

 

Planificación y Presupuestación 

 

Anualmente, antes de finalizar el ejercicio, se elabora un presupuesto anual para el ejercicio 

siguiente preparado por la Gestora junto con Bonmati. 
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A lo largo del año, y con una periodicidad trimestral, la Gestora realiza un seguimiento del mismo, 

comparando el presupuesto con los resultados obtenidos, identificando desviaciones con 

respecto a los objetivos establecidos. 

 

Registro de ingresos y cuentas a cobrar 

 

La Gestora lleva control documental de todos los contratos firmados con inquilinos e incorpora a 

un fichero las novedades que se vayan produciendo, recogiendo en el mismo de forma 

actualizada los datos de todos los inquilinos existentes (e históricos) reflejando sus datos y 

condiciones contractuales asociadas a la vivienda.  

 

Esta información es compartida con Bonmati semanalmente, quien actualiza tanto en 

contabilidad como en sus sistemas de control de rentas las correspondientes novedades y con 

la misma periodicidad semanal se hace una comprobación por parte de la Gestora de que estas 

incorporaciones se hayan realizado correctamente garantizando (i) su registro contable, (ii) su 

registro en sistemas y procesos de cobro de rentas y (iii) cumplimiento de las condiciones 

contractuales.  

 

En el proceso de control de impagados definido anteriormente se da detalle sobre la 

interactuación continua que existe entre la Gestora, Bonmati y asesores legales – con el apoyo 

de propety manager – para la llevanza del registro y control de cobros de ingresos de la Sociedad. 

 

La información sobre los ingresos de los alquileres es consolidada por el departamento interno 

de administración y transmitida al departamento financiero del gestor de negocio, el cual lo 

transmite a Ernst & Young S.L. para su contabilización. 

 

Registro y valoración de los activos 

 

El registro de los activos se produce de forma inmediata al cierre de la compraventa, informando 

al equipo de Bonmati para su registro, además de informar de las actuaciones previas a cualquier 

operación donde se producen una serie de gastos ordinarios como due diligence legales y 

técnicas, tasaciones, apoyo legal de abogados, etc.  

 

En relación a las inversiones adicionales que requieran los activos – Capex – se da traslado 

periódico de las oportunas certificaciones que derivan en registro contable y el pago de las 

mismas asegurando en todo caso la conciliación de los movimientos bancarios.  

 

En relación con la valoración de las inversiones inmobiliarias, tal como se ha explicado 

anteriormente, se lleva a cabo a partir de una estimación de los flujos de efectivo futuros 

esperados para dichos activos para activos arrendados.  

 

Anualmente un experto independiente es quien realiza la valoración de todas las inversiones de 

la Sociedad. 

 

Proceso de cierre 
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La Sociedad tiene subcontratadas las funciones contables y de gestión de impuestos. Bonmati  

es el encargado de la llevanza de los asientos contables de la Sociedad, siempre bajo la 

supervisión de la Gestora. 

 

Toda la documentación soporte que da lugar a los asientos contables de la Sociedad son 

contabilizados, toda vez que han sido visadas por los departamentos correspondientes y 

revisadas por la Gestora. 

 

El sistema operativo utilizado por la Sociedad es A3, programa de reconocido prestigio y 

especializado para empresas inmobiliarias que permite el seguimiento y monitorización 

individualizada, desde un punto de vista de gestión, contable y financiero de todos los flujos 

generados por los activos de la Sociedad. Todos los asientos contables (a excepción de la 

amortización, IVA, cobros de facturas, pagos a proveedores y parcialmente facturas recibidas, 

junto con la conciliación bancaria) son introducidos de manera manual, si bien la posibilidad de 

existencia de errores queda mitigada por la realización de cierres trimestrales los cuales son 

revisados por la Gestora y son informados trimestralmente al Consejo de Administración de la 

Sociedad. 

 

Trimestralmente se contrasta que las principales magnitudes de balance y cuenta de resultados 

reflejan la realidad de la Sociedad, haciendo chequeos concretos y aleatorios sobre (i) 

inversiones, (ii) fondos propios, (iii) deudas con entidades financieras, (iv) ingresos - queda 

cubierto por el control de impagados mencionado anteriormente y (vii) gastos más significativos 

acontecidos. 

 

La elaboración de los estados financieros (ya sean intermedios o anuales) es realizada 

directamente por Bonmati, supervisados por la Gestora y el Consejo de Administración de la 

Sociedad. 

 

8. Gestión Control Interno 

 

La Gestora tiene asignada la gestión del control interno en virtud del contrato suscrito con la 

Sociedad. En este sentido, la Gestora tiene establecido un sistema de control interno cuya 

finalidad es: (i) la definición de orientaciones estratégicas de control interno; y (ii) la identificación 

y evaluación de los procedimientos de control de la Sociedad. 

 

Para la elaboración de este proceso es fundamental identificar e implantar medidas correctivas 

de las posibles deficiencias que puedan identificarse. 

 

En las reuniones del Consejo de Administración se debaten las cuestiones principales asociadas 

a la gestión del control interno, como son: 

 

- Analizar la Sociedad y su ámbito de actuación; 

- Definir las orientaciones estratégicas y los objetivos de gestión de control interno 

principales; 
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- Garantizar la existencia de un sistema que asegure la lucha contra la financiación del 

terrorismo y el blanqueo de capitales; 

- Garantizar la existencia y la eficacia de los mecanismos de gestión de control interno; 

- Garantizar la independencia de las funciones necesarias para una gestión adecuada de 

control interno. 

 

En la fecha de elaboración de este Informe, la Sociedad está llevando a cabo diferentes procesos 

de auditoría e implantando las correspondientes normas corporativas y sistemas que aseguren 

el cumplimiento en materia de protección de datos.  

 

Cabe destacar que la totalidad de los estados financieros elaborados por la Sociedad son 

revisados y formulados por el Consejo de Administración, poniéndose a disposición de los 

accionistas de la misma para su revisión y en su caso aprobación. Junto con cada comunicación 

realizada a los accionistas en relación con los estados financieros aprobados, la Gestora 

procederá a informar sobre los principales hechos acaecidos en el ejercicio o período, las 

principales adquisiciones realizadas, así como una breve explicación sobre la evolución de la 

Sociedad. 

 

El marco normativo de información financiera adoptada por la Sociedad en relación con las 

cuentas anuales y los estados financieros intermedios deberá ajustarse las normas de registro y 

valoración establecidas en el Plan General Contable y demás legislación que le sea aplicable. 
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