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DOCUMENTO INFORMATIVO DE INCORPORACIÓN AL MERCADO ALTERNATIVO 

BURSÁTIL, SEGMENTO PARA SOCIMIs (MAB-SOCIMIs)                                                    

DE LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD

ZARAGOZA PROPERTIES SOCIMI, S.A.U. 

SEPTIEMBRE DE 2015 

El presente Documento Informativo de Incorporación al Mercado Alternativo Bursátil (el “Mercado” 
o el “MAB”), en su segmento de Sociedades Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario 
(“MAB-SOCIMIs”), de la sociedad Zaragoza Properties SOCIMI, S.A.U. (“Zaragoza Properties”, 
la “Sociedad”, la “Compañía” o el “Emisor”), ha sido redactado de conformidad con el modelo 
previsto en el Anexo I de la Circular del MAB 2/2014, de 24 de enero, Texto Refundido de los 
requisitos y procedimientos aplicables a la incorporación y exclusión en el Mercado Alternativo 
Bursátil de acciones emitidas por Empresas en Expansión (“Circular del MAB 2/2014”), con las 
particularidades previstas en la Circular del MAB 2/2013, de 15 de febrero, sobre el régimen aplicable 
a las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) cuyos 
valores se incorporen al Mercado Alternativo Bursátil (la “Circular del MAB 2/2013 sobre 
SOCIMIs”), designándose a Renta 4 Corporate, S.A., como Asesor Registrado, en cumplimiento de 
lo establecido en la Circular del MAB 2/2014, de 24 de enero, y la Circular del MAB 10/2010, 4 de 
enero.  

Ni la Sociedad Rectora del Mercado Alternativo Bursátil ni la Comisión Nacional del Mercado de 
Valores han aprobado o efectuado ningún tipo de verificación o comprobación en relación con el 
contenido de este Documento Informativo.  

Se recomienda al inversor leer íntegra y cuidadosamente el presente Documento Informativo con 
anterioridad a cualquier decisión de inversión relativa a los valores negociables. 
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Renta 4 Corporate, S.A., con domicilio social en Paseo de la Habana, 74, Madrid y provista de N.I.F. 

número A-62585849, debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 21.918, Folio 

11, sección B, Hoja M-390614, Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursátil, actuando en tal 

condición respecto a la Sociedad, entidad que ha solicitado la incorporación de sus acciones al MAB, 

y a los efectos previstos en el artículo quinto, apartados B.1º, B.3º y C, de la Circular del MAB 

10/2010, de 4 de enero, sobre el Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursátil, 

DECLARA 

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

comprobado que Zaragoza Properties cumple con los requisitos exigidos para que sus acciones puedan 

ser incorporadas al Mercado. 

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

Informativo, exigido por la Circular del MAB 2/2014, de 24 de enero, Texto Refundido de los 

requisitos y procedimientos aplicables a la incorporación y exclusión en el Mercado Alternativo 

Bursátil de acciones emitidas por Empresas en Expansión, y la Circular del MAB 2/2013 sobre 

SOCIMIs.  

Tercero. Ha revisado la información que la Compañía ha reunido y publicado y entiende que cumple 

con 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 Sociedad ha asumido por razón de su incorporación en el segmento MAB-

SOCIMIs, así como sobre la mejor forma de tratar tales hechos y de evitar el eventual incumplimiento 

de tales obligaciones.
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0. RESUMEN DE INFORMACIÓN UTILIZADA PARA LA DETERMINACIÓN 

DEL PRECIO DE REFERENCIA POR ACCIÓN Y PRINCIPALES RIESGOS 

DE INVERSIÓN 

En cumplimiento con lo previsto en la Circular MAB 2/2013 (SOCIMIs) cuyos valores se 

incorporen al MAB, la Sociedad ha encargado a Ernst & Young Servicios Corporativos, S.L. (en 

adelante "EY") una valoración independiente del negocio de la Sociedad. Una copia del 

mencionado informe de valoración de fecha 21 de julio de 2015, se adjunta como Anexo VI a 

este Documento Informativo de Incorporación. El Mercado Alternativo Bursátil no ha verificado 

ni comprobado las hipótesis y proyecciones realizadas ni el resultado de la valoración. 

EY ha realizado una valoración de las acciones de la Sociedad bajo la hipótesis de empresa en 

funcionamiento en base a la metodología Triple Net Asset Value (NAV), consistente en calcular 

el valor de una compañía inmobiliaria a partir de la suma del valor de mercado de sus activos, 

deduciendo el importe de la deuda financiera, los pasivos fiscales netos derivados del 

reconocimiento teórico del valor de mercado de dichos activos y otros ajustes sobre el valor 

razonable de activos y pasivos. 

La Sociedad es una SOCIMI cuyo único activo está representado por la inversión en otra 

sociedad a la que le es aplicable es régimen de SOCIMIs, su filial Puerto Venecia Investments 

SOCIMI, S.A. (en adelante “Puerto Venecia”), la cual es propietaria del complejo comercial 

ubicado en Zaragoza conocido como “Puerto Venecia Shopping Resort”. 

EY ha asumido un tipo impositivo aplicable sobre las plusvalías asociadas a los activos del 0%, 

en base a las asunciones de cumplimiento de los requisitos del régimen de SOCIMI. 

Para la emisión de esta valoración, EY se ha basado en la información proporcionada por la 

Sociedad. Entre esta información destaca: 

- Informe de valoración realizado por Cushman & Wakefield Spain Ltd Sucursal en España, 

(en adelante “Cushman & Wakefield”) del activo perteneciente a Puerto Venecia con fecha 

30 de junio de 2015, el resumen del cual se adjunta como Anexo VII. 

- Estados financieros intermedios del periodo comprendido entre el 1 de enero de 2015 y el 16 
de junio de 2015 de Puerto Venecia, sometidos a revisión limitada por 
PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L, (en adelante “PwC”) los cuales se adjuntan como 
Anexo I. 

- Estados financieros intermedios a 16 de junio de 2015 de Intu PV Zaragoza, S.A.U. no 
auditados (en adelante “Intu PV Zaragoza”) que no se incluyen en el presente Documento 
Informativo. 

- Estados financieros intermedios abreviados del periodo comprendido entre el 9 de abril de 
2015 y el 16 de junio de 2015 de Zaragoza Properties SOCIMI, S.A., auditados por PwC, los 
cuales se adjuntan como Anexo V. 
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A continuación se especifica el procedimiento llevado a cabo por EY para valorar las acciones de 

Zaragoza Properties, sociedad que como se ha mencionado anteriormente a fecha del presente 

Documento Informativo, a través de su filial Puerto Venecia, ostenta la propiedad del complejo 

comercial conocido como “Puerto Venecia Shopping Resort” ubicado en Zaragoza: 

1. Revisión de la valoración de Cushman & Wakefield del activo propiedad de Puerto Venecia 
(GAV): 

Revisión global de la metodología aplicada y de los supuestos utilizados por Cushman & 

Wakefield en su valoración sobre el centro comercial, el parque comercial y el conjunto de las 

dos parcelas a fecha 30 de junio de 2015 la cual ascendió a 450,8 millones de euros (443,15 

millones de euros  y 7,65 millones de euros, respectivamente) -ver Anexo VII del presente 

Documento Informativo-. 

Cushman & Wakefield valoró el activo objeto de análisis utilizando dos metodologías distintas: 

a) Para la valoración del centro comercial y el parque comercial, utilizó la metodología del  

Descuento de Flujos de Caja. A continuación se detallan las principales hipótesis 

empleadas: 

� Tasa de descuento para el periodo de 10 años del 8,11% y rentabilidad de salida (“exit 

yield”) aplicada para la estimación del valor residual en el año 10 del 5,00%.  

� Costes de adquisición, y costes de venta, que representaron un 0,50% cada uno, del 

valor bruto conjunto del centro comercial y el parque comercial. 

� Management fee estimado en la valoración del 1,00%.  

� Rentas medias estimadas para los inquilinos en torno a 17,25 euros/m²/mes, con un 

periodo de comercialización tras la pérdida de un inquilino, de entre 6 y 12 meses.  

� Aproximadamente el 69% de las rentas de contrato concluyen, por finalización de 

contrato, dentro del periodo 2015-2017. Por tipologías de inquilinos, según 

clasificación y análisis de Cushman & Wakefield, “moda y accesorios” cuenta con 

una renta actual significativamente inferior a la de mercado, mientras que para el resto 

sólo algunos contratos estarían sobre-arrendados, principalmente, “Ocio y 

restauración”.  

b) Para las dos parcelas de suelo urbano sin desarrollar, Cushman & Wakefield las ha 

valorado mediante el método Residual Estático, considerando dos usos distintos: i) el 

desarrollo de una mediana comercial para la parcela M-01 y ii) el desarrollo de un hotel 

para la M-11B.  
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Para la M-01, el valor de repercusión sobre la superficie bruta alquilable es de 783 

euros/m², estimándose su desarrollo como posible ampliación del centro actual. Para la 

parcela M-11B, el valor de repercusión asciende a 934 euros/ m². 

Una vez realizada la valoración, la rentabilidad neta inicial resultante se sitúa en 5,01% para 

el primer año. 

2. Contraste de valor del activo (GAV ajustado): 

EY ha realizado un análisis de contraste al cálculo de valoración del activo realizado por Cushman 

& Wakefield  mediante: 

(i) la aplicación del método de Descuento de Flujos de Caja para el centro comercial y el parque 
comercial  

(ii)  la aplicación del método Residual Estático para los dos suelos ubicados dentro del recinto del 
parque comercial 

  

Según el análisis de contraste realizado por EY, el rango de valor del activo a la fecha de valoración 

se situaría entre 444,5 millones de euros (439 millones de euros para el componente comercial y 5,5 

millones de euros para las parcelas) y 461,5 millones de euros (456 millones de euros para el 

componente comercial y 5,5 millones de euros para las parcelas). 

(i) Las principales hipótesis consideradas en el descuento de flujos de caja libres realizado por EY 

son las siguientes: 

� Periodo de proyección 

Se ha considerado un periodo proyectado de 10 años, desde diciembre de 2014 hasta diciembre 

de 2024. 

� Rentas de mercado 

Se han proyectado conjuntamente las rentas del centro comercial y el parque comercial para el 

periodo 2014-2024: 

• El crecimiento de IPC estimado ha sido del 0,50% para el año 1, del 1,00% para el año 2 y 

del 2,00% para el resto del periodo. 

• El crecimiento de rentas estimado ha sido para el centro comercial del 1,00% (años 1 y 2), 

2,75% (años 3 a 5) y 2,75% (años 6 a 10) y para el parque comercial del 0,75% (años 1 y 

2), 2,50% (años 3 a 5) y 2,75% (años 6 a 10). 
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� Tasa de descuento y rentabilidad de salida (“exit yield”) 

La tasa de descuento aplicada sobre los flujos de caja de los 10 años ha sido de 8,11% y la 

rentabilidad de salida (“exit yield”) utilizada para estimar el valor residual del 5,00%. EY ha 

corroborado ambos estimaciones con transacciones recientes y valoraciones de centros 

comerciales similares, y considera que se encuentran dentro de un rango razonable.  

(ii) Descuentos existentes  

Para la valoración del centro comercial y del parque comercial, se ha tenido en cuenta la garantía 

de rentas de 2 años que el vendedor le ha otorgado al comprador (ver apartado 1.19.1 de Puerto 

Venecia “Importe neto de la cifra de negocios” del presente Documento Informativo). 

3. Cálculo del NAV (ajustes por deuda financiera y otros) de Puerto Venecia

Ajustes por pasivos por impuesto diferido

Las plusvalías brutas, calculadas como la diferencia del valor de mercado y el valor neto contable, 

oscilan entre los 249 y 266 millones de euros. Para el cálculo de las plusvalías netas, éstas tienen que 

reflejar el impuesto diferido generado como resultado de esta mayor valoración. 

De acuerdo con la Ley de Socimis, en caso de no disponer de mejor referencia, se asume que la 

plusvalía generada en el activo se produce de manera lineal durante el periodo de años que se 

genera. Para el periodo anterior al 1 de enero 2013, fecha a partir de la cual se aplica el régimen 

SOCIMI, aplica el tipo impositivo general, mientras que para el periodo posterior aplica el tipo 

impositivo especial del régimen de SOCIMI. Consecuentemente, en el caso de Puerto Venecia, se 

han considerado pasivos por impuesto diferido por un importe de 7.188 miles de euros. 

Ajustes por activos por impuesto diferido

El valor neto contable de los activos por impuesto diferido a fecha de valoración es de 0 euros. No 

obstante la Sociedad tiene acumulados créditos fiscales de aproximadamente 12 millones de euros. 

Por lo tanto EY atribuye un valor de mercado a dichos activos por impuesto diferido a fecha de 

valoración de 7.188 miles de euros, dado que solo se va a poder compensar dicha cantidad. 

Consecuentemente, el ajuste corresponde a 7.188 miles de euros. 

€ miles
Tipo 

impositivo 
Plusvalía total 

generada

Plusvalía antes 1/1/2013 23.961 30% -7.188
Plusvalía después 1/1/2013 233.883 0% -

Total 257.844 -7.188



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Zaragoza Properties SOCIMI, S.A.U.  Septiembre  2015   5 

Otros ajustes

Dentro de otros ajustes se incluyen las siguientes partidas: 

-  Periodificaciones a largo plazo (registrado en el activo) 

-  Periodificaciones a corto plazo (registrado en el activo) 

-  Clientes (periodificaciones de rentas) 

El valor de mercado de dichas periodificaciones está incluido dentro del cálculo del valor de 

mercado del activo, por lo que se han ajustado dichas partidas para no considerarlas doblemente en 

la valoración. 

  

  

4. Valor de las acciones de Zaragoza Properties según el Triple NAV: 

                      

EY en base a su juicio profesional, atendiendo a las características de la Sociedad, al sector en el que 

opera y al contexto del proceso llevado a cabo para su incorporación a negociación en el MAB, ha 

realizado una valoración en base a la metodología del Triple NAV sobre la base de los estados 

financieros reportados por la Sociedad a 16 de junio de 2015. 

Partiendo del Triple NAV estimado de Puerto Venecia (resultado de aplicar los ajustes descritos 

anteriormente), EY ha calculado para cada rango obtenido, la diferencia entre el valor contable de la 

inversión de Intu PV Zaragoza en Puerto Venecia (230.921 miles de euros a 16 de junio de 2015) y 

el valor de mercado estimado por EY mediante metodología Triple NAV. Esta diferencia se 

corresponde con la plusvalía/minusvalía con la que ajustar el Patrimonio Neto contable de  Intu PV 

Zaragoza, obteniendo como resultado el valor de mercado de los fondos propios de Intu PV 

Zaragoza por importe de entre 232 y 249 millones de euros, según metodología Triple NAV 

aplicada por EY. 

Finalmente, partiendo del Triple NAV estimado de Intu PV Zaragoza, EY ha calculado para cada 

rango obtenido, la diferencia entre el valor contable de la inversión de Zaragoza Properties en Intu 

PV Zaragoza (235.384 miles de euros a 16 de junio de 2015) y el valor de mercado estimado por EY 

mediante metodología Triple NAV. Esta diferencia se corresponde con la plusvalía/minusvalía con 

la que ajustar el Patrimonio Neto contable de Zaragoza Properties, obteniendo como resultado el 

valor de mercado de los fondos propios de Zaragoza Properties por importe de entre 54 y 71 

millones de euros, con un punto medio de 62,5 millones de euros, mostrado en el siguiente cuadro: 

Activo (€ miles)
Valor 

contable
Valor de 
mercado

Beneficio / 
pérdida

Periodificaciones a largo plazo 1.834 - -1.834
Periodificaciones a corto plazo 853 - -853
Clientes (periodificaciones de rentas) 2.353 -2.353

Periodificaciones 5.040 -5.040



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Zaragoza Properties SOCIMI, S.A.U.  Septiembre  2015   6 

(*) El rango calculado sobre la plusvalía de activos, se ha obtenido como 
consecuencia de aplicar una sensibilidad del +/- 0,25% a la tasa de descuento 
(8,11%).  

Fijación del Precio de incorporación al MAB 

Tomando en consideración el informe de valoración independiente realizado por EY de las 

acciones de la Sociedad a 21 de julio de 2015, que valora las acciones de la Sociedad entre, 

aproximadamente, 54 y 71 millones de euros, el Consejo de Administración celebrado el 21 de 

julio de 2015 ha fijado un valor de referencia de cada una de las acciones de la Sociedad en 13 

euros, lo que supone un valor total de la Compañía de, aproximadamente, 66 millones de euros. 

Principales riesgos de inversión 

La inversión en Zaragoza Properties entraña riesgos potenciales relacionados con el negocio, el 

sector, la financiación y los valores emitidos.  

Por ello, además de toda la información expuesta en el presente Documento Informativo y antes 

de adoptar la decisión de invertir adquiriendo acciones de la Sociedad, deben tenerse en cuenta, 

entre otros, los riesgos que se enumeran en el apartado 1.20, los cuales podrían afectar de manera 

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

patrimonial de la Sociedad y, en última instancia, a su valoración. 

€ miles
Rango 
bajo

Rango 
medio

Rango 
alto

Patrimonio Neto -14.343 -14.343 -14.343
(+) Plusvalias de activos 249.434 257.844 266.444
(-) Activos por impuesto diferido 7.188 7.188 7.188
(-) Pasivo por impuesto diferido -7.188 -7.188 -7.188
(-) Otros ajustes -5.040 -5.040 -5.040

Triple NAV Puerto Venecia 230.051 238.461 247.061

€ miles
Rango 
bajo

Rango 
medio

Rango 
alto

Patrimonio Neto 232.549 232.549 232.549
(+/-) Plusvalía/minusvalía Puerto Venecia -871 7.539 16.139

Triple NAV Intu PV 231.678 240.088 248.688

€ miles
Rango 
bajo

Rango 
medio

Rango 
alto

Patrimonio Neto 57.835 57.835 57.835
(+/-) Plusvalía/minusvalía Intu PV -3.706 4.704 13.304

Triple NAV Zaragoza Properties 54.129 62.539 71.139
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Nivel de endeudamiento 

A 16 de junio de 2015, la Sociedad tiene una deuda financiera de, aproximadamente,  177,3 

millones de euros que vence el 6 de mayo de 2021. Dicha deuda devenga unos intereses anuales 

del 5,15% anual. Adicionalmente, la filial Puerto Venecia tiene concedido un préstamo por 

importe de 225 millones de euros que vence el 23 de diciembre de 2019, el cual devenga unos 

intereses anuales equivalentes al Euribor a 3 meses más un diferencial de 2,5%. De conformidad 

con los acuerdos de financiación, Puerto Venecia debe cumplir unos ratios financieros (ver 

apartado 1.13). El incumplimiento en el pago de la deuda o en los ratios financieros podría tener 

un efecto negativo en las operaciones, situación financiera, proyecciones, resultados y valoración 

del Grupo. 

Riesgo de posibles situaciones de conflicto de interés 

La Sociedad está 100% participada por Intu Zaragoza Holding, sociedad perteneciente a un 

grupo de sociedades controladas directamente por Intu Properties Plc (el “Grupo Intu”). A su 

vez, Intu Management Spain, S.L., que presta servicios de gestión y desarrollo de activos a la 

Sociedad, (para más información ver apartados 1.6.1. y 1.7. del presente Documento 

Informativo) pertenece también al Grupo Intu. El Grupo Intu, en su condición de accionista y 

gestor del activo de la Sociedad,  podría llevar a cabo acciones corporativas y de gestión que 

puedan entrar en conflicto con los intereses de otros potenciales accionistas de la Sociedad. No 

se puede asegurar que los intereses del Grupo Intu coincidan con los intereses de los futuros 

compradores de las acciones de la Sociedad o que el Grupo Intu actúe de forma beneficiosa para 

la Sociedad. 

El Grupo se enfrenta a los riesgos inherentes relacionados con la inversión inmobiliaria y las 

actividades de desarrollo. 

Los ingresos obtenidos del complejo comercial que posee el Grupo Intu están sujetos a una serie 

de riesgos inherentes, que incluyen, entre otros:  

- los aumentos en las tasas de negocio, gastos de personal y costes de energía; 

- la necesidad periódica de renovar, reparar y re-alquilar los espacios; 

- la capacidad para cobrar las rentas y cargos por servicios por parte de los inquilinos en un 

tiempo razonable; 

- los retrasos en la recepción de las rentas, la terminación del contrato de arrendamiento de un 

inquilino o el fracaso de un inquilino a desalojar un local, que podrían dificultar o retrasar la 

venta o  re-arrendamiento de un local; y 

- la capacidad para obtener los servicios de mantenimiento o de seguros adecuados en términos 

comerciales y en las primas aceptables. 

Consecuentemente esto podría tener un impacto negativo en el resultado, la situación financiera 

y valoración de la Sociedad. 
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La competencia de nuevos centros comerciales, otros locales comerciales y otros canales de 

venta al por menor, incluyendo internet, podría tener un efecto adverso en el negocio, la 

situación y los resultados de operaciones financieras del Grupo Intu. 

El Grupo Intu se enfrenta a la competencia de otros complejos comerciales españoles e 

internacionales. La competencia puede dar lugar a: (i) un exceso de oferta de locales, (ii) un 

descenso de los precios de los centros comerciales y, (iii) dificultad en la consecución de las 

rentas esperadas de las propiedades existentes debido a un exceso de oferta de espacio comercial. 

Asimismo, el centro comercial del Grupo Intu compite con otras ofertas minoristas dentro de su 

área de influencia.  

Además de los minoristas, el centro comercial del Grupo Intu se enfrenta a la creciente 

competencia de otras formas de venta al por menor que impactan en la demanda de espacio 

comercial del Grupo Intu. Cualquiera de los factores antes mencionados podría tener un impacto 

negativo en el resultado, la situación financiera y la valoración de la Sociedad. 

Concentración geográfica 

El activo que la Sociedad posee en Zaragoza representa el 100% del total de su cartera de 

inmuebles. Por ello, en caso de modificaciones o reinterpretación de las normas urbanísticas 

específicas de dicha comunidad autónoma o municipio por condiciones económicas particulares 

que presente esta región, podría verse afectada negativamente la situación financiera, resultados 

o valoración de la Sociedad. 

Free-float limitado 

Con objeto de cumplir con los requisitos de difusión y liquidez previstos en la Circular del MAB 

2/2013 sobre SOCIMIs, el accionista ha decidido poner a disposición del Proveedor de Liquidez 

(ver apartados 2.2 y 2.9 de este Documento Informativo), 165.385 acciones de la Sociedad, con 

un valor estimado de mercado de dos millones ciento cincuenta mil cinco euros (2.150.005 

euros) considerando el precio de referencia por acción de 13 euros. Dado que dichas acciones 

representan un 3,27% del capital social de la Sociedad, se estima que las acciones de la Sociedad 

tendrán una reducida liquidez. 

1. INFORMACIÓN GENERAL Y RELATIVA A LA COMPAÑÍA Y A SU 

NEGOCIO 

1.1. Persona o personas (físicas, 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 aprecian ninguna 

omisión relevante 

D. Martin Richard Breeden, como Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad, en 

nombre y representación de Zaragoza Properties SOCIMI, S.A., en ejercicio de la delegación 

conferida por decisión del Consejo de Administración de la Sociedad, con fecha 30 de junio de 
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2015, en ejercicio de la facultad a su vez conferida por Intu Zaragoza Holding S.àr.l. (en adelante 

“Intu Zaragoza Holding”) accionista único de la Sociedad, con fecha 30 de junio de 2015, 

asume la responsabilidad del contenido del presente Documento Informativo de Incorporación al 

MAB (en adelante “Documento Informativo”), cuyo formato se ajusta al Anexo I de la Circular 

MAB 2/2014 sobre requisitos y procedimientos aplicables a la incorporación y exclusión en el 

Mercado de acciones emitidas por Empresas en Expansión y a la Circular del MAB 2/2013 sobre 

el régimen aplicable a las sociedades anónimas cotizadas de inversión en el mercado 

inmobiliario (SOCIMI) que complementa o regula aquellos aspectos que requieren una 

regulación específica. 

D. Martin Breeden, 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. 

1.2. Auditor de cuentas de la Sociedad 

Zaragoza Properties fue constituida el 9 de abril de 2015 bajo la denominación social de 

Willington Spain, S.A. 

Los estados financieros intermedios abreviados individuales de Zaragoza Properties del periodo 

comprendido entre el 9 de abril de 2015 y el 16 de junio de 2015, han sido preparados de 

acuerdo con el Plan General de Contabilidad aprobado mediante el Real Decreto 1514/2007 y las 

modificaciones incorporadas a éste mediante el Real Decreto 1159/2010 y han sido auditados por 

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., domiciliada en el Paseo de la Castellana 259B, Torre 

PwC, 28046, Madrid, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9.267, Folio 75, Hoja 

M-87.250-1 y en el Registro Oficial de Auditores de Cuentas (ROAC) con el número S0242. 

Dichos estados financieros intermedios abreviados se han incluido en el Anexo V del presente 

Documento Informativo. 

PwC fue nombrado por primera vez auditor de cuentas de la Sociedad y de sus sociedades 

dependientes por medio de decisión del accionista único de la Sociedad de fecha 22 de junio de 

2015, para los estados financieros individuales y consolidados de los ejercicios 2015, 2016 y 

2017.  

Las cuentas anuales individuales de la filial Puerto Venecia, correspondientes a los ejercicios 

cerrados el 31 de diciembre de 2012, 31 de diciembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2014, de 

acuerdo con el Plan General de Contabilidad aprobado mediante el Real Decreto 1514/2007 y las 

modificaciones incorporadas a éste mediante el Real Decreto 1159/2010, han sido auditadas por 

Deloitte, S.L. domiciliada en Plaza Ruiz Picasso 1, Torre Picasso, 28020, Madrid, inscrita en el 

Registro Mercantil de Madrid al Tomo 10.321, Folio 8.859, Hoja 137 y en el Registro Oficial de 

Auditores de Cuentas (ROAC) con el número S0692. Dichas cuentas anuales se han incluido en 

los anexos IV, III y II del presente Documento Informativo respectivamente.  

Los estados financieros intermedios de Puerto Venecia del periodo comprendido entre el 1 de 

enero de 2015 y el 16 de junio de 2015, preparados de acuerdo con el Plan General de 
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Contabilidad aprobado mediante el Real Decreto 1514/2007 y las modificaciones incorporadas a 

éste mediante el Real Decreto 1159/2010, han sido sometidos a revisión limitada por PwC. 

Dichos estados financieros intermedios se han incluido en el Anexo I del presente Documento 

Informativo.  

1.3. Identificación completa de la Sociedad (datos registrales, domicilio y objeto social) 

Zaragoza Properties es una sociedad anónima cotizada de inversión en el mercado inmobiliario 

(SOCIMI), con N.I.F. A-87266615, con domicilio social situado en la Calle Ayala, nº 66, 28001, 

Madrid (España) y constituida en virtud de escritura pública autorizada por el Notario de Madrid 

D. Francisco Javier Piera Rodríguez, con fecha 9 de abril de 2015, bajo el número 1.202 de su 

protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 33.416, Folio 174, Sección 8, 

Hoja M-601525, inscripción 1ª. 

El objeto social de la Sociedad se recoge en el artículo 2 de sus estatutos sociales (los 

“Estatutos”), cuyo tenor literal a la fecha del presente Documento Informativo, en consonancia 

con lo previsto en la Ley 11/2009, de 26 de octubre (la “Ley de SOCIMIs”), es el siguiente: 

“Artículo 2º.- Objeto social 

La Sociedad tiene como objeto social principal: 

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

arrendamiento. La actividad de promoción incluye la rehabilitación de edificaciones 

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

el Valor Añadido, tal y como pueda ser modificada en cada momento. 

(b) La tenencia de participaciones en el capital de otras Sociedades Anónimas Cotizadas 

de Inversión en el Mercado Inmobiliario o en el de otras entidades no residentes en 

territorio español que tengan el mismo objeto social que aquéllas y que estén 

sometidas a un régimen similar al establecido para las Sociedades Anónimas 

Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario en cuanto a la política obligatoria, 

legal o estatutaria, de distribución de beneficios.

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

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

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

mismo régimen establecido para las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en 

el Mercado Inmobiliario en cuanto a la política obligatoria, legal o estatutaria, de 

distribución de beneficios y cumplan los requisitos de inversión a que se refiere la Ley 

11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas 

de Inversión en el Mercado Inmobiliario (en adelante, tal y como sea modificada en 

cada momento, la “Ley 11/2009”). 

Las entidades a que se refiere esta letra c) no podrán tener participaciones en el 

capital de otras entidades. Las participaciones representativas del capital de estas 

entidades deberán ser nominativas y la totalidad de su capital debe pertenecer a otras 

Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario o entidades 

no residentes a que se refiere la letra b) anterior.  



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Zaragoza Properties SOCIMI, S.A.U.  Septiembre  2015   11 

(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. 

Adicionalmente la Sociedad podrá desarrollar otras actividades accesorias, entendiéndose 

como tales aquéllas cuyas rentas representen en conjunto menos del veinte por ciento (20%) 

de las rentas de la Sociedad en cada período impositivo (incluyendo, sin limitación, 

operaciones inmobiliarias distintas de las mencionadas en los apartados a), d) y  precedentes), 

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

momento.” 

1.4. Breve exposición sobre la historia de la empresa, incluyendo referencia a los hitos más 

relevantes 

1.4.1. Nombre legal y comercial 

La denominación social actual de la compañía es Zaragoza Properties SOCIMI, S.A. no teniendo 

nombre comercial.  

El Emisor y su sociedad dependiente forman un subgrupo dentro del Grupo Intu dedicadas 

principalmente a la actividad inmobiliaria en Reino Unido. 

1.4.2. Acontecimientos más importantes en la historia de la Sociedad 

La Sociedad fue constituida el 9 de abril de 2015 bajo la denominación social Willington Spain, 

S.A., por TMF Sociedad de Participación, S.L. y TMF Participations Holding (Spain), S.L. por 

medio de escritura elevada a público el día 12 de mayo de 2015 ante el Notario de Madrid, D. 

Francisco Javier Piera Rodríguez, bajo el número 1.202 de su protocolo. Consta inscrita en el 

Registro Mercantil de Madrid, al Tomo 33.416, Folio 174, Sección 8, Hoja M-601525, 

inscripción 1ª. 

El 19 de mayo de 2015, sin que la Sociedad hubiera iniciado actividad alguna, TMF Sociedad de 

Participación S.L. y TMF Participations Holding (Spain), S.L. transmitieron la totalidad de las 

acciones de la Sociedad a Intu Zaragoza Holding, sociedad domiciliada en Luxemburgo, 

controlada por el Grupo Intu. 

Con anterioridad a dichas operaciones, el 19 de enero de 2015, el Grupo Intu adquirió parte de la 

propiedad del complejo comercial ubicado en Zaragoza, a través de la sociedad Intu PV 

Zaragoza y posteriormente llevó a cabo una reestructuración societaria del grupo de sociedades 

españolas con objeto de refinanciar la deuda existente y optimizar la estructura fiscal (ambas 

operaciones descritas en el Anexo IX del presente Documento Informativo). 

Para llevar a cabo la mencionada compraventa, el 23 de diciembre de 2014 HSBC Bank Plc (la 

“Entidad Financiadora”) concedió a Intu PV Zaragoza, como prestatario y garante, un 

préstamo bilateral a corto plazo (“Préstamo Puente”) por importe de 225 millones de euros, 

dividido en dos tramos: (i) un tramo por importe aproximado de 181,6 millones de euros 
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destinado a amortizar el endeudamiento existente en Puerto Venecia; y (ii) otro tramo por 

importe aproximado de 43,4 millones de euros destinado a que Intu PV Zaragoza pagara el 

precio de la adquisición del préstamo participativo otorgado a Puerto Venecia por el vendedor. 

Resaltar que este préstamo fue refinanciado en abril de 2015. 

Durante el proceso de reestructuración que ha tenido lugar durante 2015, la Sociedad y su filial 

Puerto Venecia contrajeron las siguientes deudas financieras:  

- El 30 de abril de 2015 Puerto Venecia formalizó con HSBC Bank plc un préstamo a largo 

plazo por importe nominal de 225 millones de euros.  El préstamo se compone de dos 

tramos de 181,6 y 43,4 millones de euros. La remuneración de ambos tramos se fijó en un 

tipo de interés de Euribor a 3 meses más 2,5%. 

- El 16 de junio de 2015 la Sociedad recibió un préstamo de su accionista único por 

importe de 177,3 millones euros. El vencimiento de dicho préstamo es el  6 de mayo de 

2021 y, en caso de extenderse la fecha de vencimiento de la financiación otorgada por 

HSBC a Puerto Venecia, éste quedaría automáticamente extendido hasta un año después 

del nuevo vencimiento. Dicho préstamo tiene una remuneración de 5,15% anual, siendo 

los intereses del mismo capitalizables trimestralmente.  

El 16 de junio de 2015, Intu Zaragoza Holding, realizó una aportación no dineraria a la Sociedad 

por importe total de 55,4 millones de euros, correspondiente al 100% del capital social de Intu 

PV Zaragoza, cuya filial Puerto Venecia es propietaria del complejo comercial conocido como 

“Puerto Venecia Shopping Resort”. Dicha aportación supuso una ampliación del capital social de 

la Sociedad por importe de 5 millones de euros  y una prima de emisión de 50,4 millones de 

euros.  

Tras la aportación no dineraria del 100% de las acciones de Intu PV Zaragoza, la Sociedad se 

convirtió en accionista único de la sociedad Puerto Venecia, la cual era propietaria de un único 

inmueble, el complejo comercial “Puerto Venecia Shopping Resort” en Zaragoza. 

Con fecha 16 de junio de 2015, las acciones de Zaragoza Properties se pignoraron a favor de las 

Entidades Financiadoras y del proveedor del derivado de tipo de interés descrito en el apartado 

1.19.1.del presente Documento Informativo. 

Puerto 
Venecia

Intu Zaragoza 
Holding

-Sociedad luxemburguesa
-Sociedad española

100%

100%

Contrato de 
Financiación 

€ 225 millones

Nuevo Préstamo 
Intragrupo

€ 177,3 millones

Willington Spain 
(actualmente 

Zaragoza Properties)
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El 18 de junio de 2015, Intu Zaragoza S.à r.l. y Puerto Venecia firmaron dos contratos de 

prestación de servicios con la sociedad vinculada Intu Management Spain, S.L. bajo los cuales 

ésta última presta servicios de administración y gestión de activos y desarrollo proyectos (ver 

apartado 1.6.1. del presente Documento Informativo).  

Con fecha 30 de junio de 2015, el accionista único de la Sociedad, Intu Zaragoza Holding, 

acordó el cambio de la denominación social de la Sociedad de Willington Spain, S.A. a Zaragoza 

Properties SOCIMI, S.A. 

El 20 de julio de 2015, la Sociedad comunicó a la Administración Tributaria su opción por la 

aplicación del régimen fiscal especial para SOCIMIs previsto en la Ley de SOCIMIs. En 

consecuencia, el régimen fiscal especial de las SOCIMIs resultará aplicable a la Sociedad desde 

el ejercicio 2015 en adelante. A su vez, Puerto Venecia, filial de la Sociedad, optó por acogerse 

al régimen fiscal especial el 30 de septiembre de 2013 por lo que desde el 1 de enero de dicho 

año viene tributando conforme a dicho régimen. 

El 24 y 28 de julio de 2015, los Registros Mercantiles de Madrid y de Barcelona inscribieron la 

escritura de fusión inversa de Intu PV Zaragoza y Puerto Venecia, por la que esta última 

absorbió a la primera (ver Anexo IX del presente Documento Informativo). La fecha de eficacia 

jurídica de la misma es la propia fecha de presentación a inscripción (20 de julio de 2015). En 

consecuencia, la Sociedad ostenta una participación directa del 100% del capital social de Puerto 

Venecia, compañía propietaria de parte del complejo comercial. 

1.5. Razones por las que se ha decidido solicitar la incorporación a negociación en el MAB-

SOCIMIs 

Las principales razones que han llevado a Zaragoza Properties a solicitar la incorporación al 

MAB-SOCIMI son las siguientes: 

(i) Cumplir los requisitos exigidos a las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el 

Mercado Inmobiliario en el artículo 4 de la Ley de SOCIMIs que establece que las 

acciones de las SOCIMIs 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 capacidad de financiación, que facilite a la Sociedad captar recursos que 

podrían financiar el futuro crecimiento de la Sociedad, si así se decide por parte de sus 

órganos de gobierno. 

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

(iv) Aumentar la notoriedad, diferenciar y posicionar la imagen y transparencia de la Sociedad 

frente a terceros (clientes, proveedores, entidades de crédito, etc.). 
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(v) Posibilidad de facilitar la incorporación de accionistas nuevos al capital de la Sociedad, al 

situarse en disposición de atraer nuevos inversores que consideren atractivo el negocio. 

1.6. Descripción general del negocio del Emisor. Actividades que desarrolla. Características de 

sus servicios. Posición en los mercados en los que opera. 

1.6.1. Descripción de los activos inmobiliarios, situación y estado, periodo de 

amortización, concesión o gestión 

La Sociedad, a través de su filial Puerto Venecia, ostenta parte de la propiedad del 

complejo comercial conocido como “Puerto Venecia Shopping Resort” ubicado en 

Zaragoza, uno de los más grandes en España (en función de la superficie alquilable).  

En 2006 Puerto Venecia comenzó a desarrollar sobre los terrenos de su propiedad en 

Zaragoza, la construcción de un complejo comercial que básicamente comprende un 

parque comercial y un centro comercial entorno a un gran lago que además incluye una 

importante zona de ocio y restaurantes.  

En la actualidad el complejo comercial desarrolla una superficie que asciende a un total 

de 203.211 m²,  de los que Puerto Venecia es propietaria de 119.442 m². 

En primer lugar, el parque comercial se configura entorno a un eje principal con los 

locales comerciales a ambos lados. A lo largo de dicho eje se distribuye una gran 

proporción del parking disponible en esta zona. El parque comercial se abrió al público 

en el segundo cuatrimestre de 2008 y tiene una superficie bruta alquilable total de 

83.928 m². Con anterioridad, en 2007, IKEA abrió en solitario sus puertas al público.  

La sociedad Puerto Venecia es propietaria en dicho parque comercial de una superficie 

bruta alquilable de 39.159 m², contando con inquilinos de primer nivel tales como 

Media Markt, Conforama o Kiabi, entre otros. El resto de la superficie del parque está 

ocupado por IKEA, Leroy Merlin y Porcelanosa con aproximadamente 30.000 m², 

12.000 m² y 3.000 m² respectivamente, todos ellos propietarios de sus locales.   
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Mapa del parque comercial (*)

(*)  Los locales recuadrados en color rojo no son propiedad de Puerto Venecia  

En segundo lugar, el centro comercial está constituido básicamente por dos 

edificaciones situadas al (i) norte y al (ii) sur, y construidas en torno a un gran lago 

(artificial) y a una extensión del mismo conocida como canal. Cuenta con dos niveles 

comerciales y aparcamientos subterráneo (edificio al norte) y en superficie a su 

alrededor.  

(i) La edificación norte agrupa los locales comerciales en una configuración en 

forma de “L”, comunicándose con el edificio sur. Los inquilinos de Puerto 

Venecia son compañías con marcas de relevancia internacional tales como 

Primark, H&M, Mango, Desigual, Hollister, Grupo Inditex, Grupo Cortefiel, 

etc.  Adyacente a esta edificación se encuentra el edificio de El Corte Inglés, de 

propiedad de El Corte Inglés. Ambos edificios, el del norte y el de El Corte 

Inglés, cuentan con una comunicación directa e integrada.  En este edificio se 

incluyen también algunos restaurantes situados frente a la zona conocida como 

canal. 

(ii) El edificio sur incluye una serie de locales comerciales en su planta baja que 

dan frente a las zonas conocidas como canal y lago, mientras que en su planta 

alta concentra principalmente una zona con restaurantes, cines y un local para 

el entretenimiento familiar. También al sur del lago, frente a éste, se ubica una 

instalación destinada a entretenimiento familiar centrada en actividades de 

escalada, multiaventura, zona para hacer surf (wave house), etc., y un local 

arrendado por Puerto Venecia al operador Decathlon.

La superficie bruta alquilable total del centro comercial asciende a 119.283 m², de los 

que Puerto Venecia es propietaria de 80.283 m² (45.673 m² en la planta baja, 29.898 m² 
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en la planta primera, 4.298 m² en la planta segunda y 414 m² en quioscos, cajeros y 

otros) incluyendo terrazas (77.870 m² sin terrazas). El Corte Inglés es propietario de los 

39.000 m² restantes. 

Mapa del centro comercial - Planta baja (*)

(*)  El local recuadrado en color rojo no es propiedad de Puerto Venecia  

 Mapa del centro comercial – Primera planta (*)

(*)  El local recuadrado en color rojo no es propiedad de Puerto Venecia  
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El conjunto se sitúa dentro del anillo de la carretera Z-40, a unos 8 kilómetros al sur del 

centro de Zaragoza, siendo de fácil acceso tanto desde el centro de la ciudad como 

desde los suburbios y pueblos de alrededor. El complejo comercial tiene acceso directo 

desde la autopista Z-40, una de las principales radiales de Zaragoza que conecta con las 

distintas autopistas que pasan por la región (A-2, A-23, A-68) así como con las 

principales carreteras regionales (N-232, N-330).  

En 2014, la afluencia al centro creció en un 18% respecto al ejercicio anterior, 

sobrepasando los 18 millones de visitantes.  

Puerto Venecia es propietaria de 209 establecimientos en régimen de alquiler. En el 

curso del año 2014, se firmaron 36 nuevos contratos de arrendamiento con operadores 

nuevos y existentes, alcanzándose una ocupación total del 95% (en función de la 

superficie bruta alquilable y computando propietarios) a cierre de dicho ejercicio. 

A continuación se detalla la ocupación, rentas contractuales y rentas de mercado, del 

complejo comercial a fecha del informe de valoración del complejo comercial realizado 

por Cushman & Wakefield al 19 de enero de 2015: 
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Puerto Venecia es propietaria de 10.355 plazas de parking distribuidas por 3 pisos 

subterráneos (4.598 plazas) y una zona exterior (5.757 plazas). 

Adicionalmente, el complejo comercial cuenta con las siguientes instalaciones 

propiedad de Puerto Venecia: 

- Cine 

- Gimnasio 

- Alquiler barcas de remo en el lago 

- Centro de entretenimiento familiar (Neverland) 

- Zona de deportes: incluye rocódromos, ola de surf estática, zona de multiaventura 

y piscina de bolas para niños. 

- Pista de patinaje sobre hielo (en invierno) 

- Áreas para eventos de muy variada índole, desde desfiles de moda hasta 

conciertos. 

Por otra parte, y con objeto de describir la gestión realizada sobre el complejo comercial, a 

continuación se detallan los dos contratos de prestación de servicios firmados por Puerto Venecia 

con la sociedad vinculada Intu Management Spain, S.L. bajo los cuales ésta última presta 

servicios de administración y gestión de activos y desarrollo de proyectos, y el contrato de 

Piso Nº Unidades SBA (*) Renta contractual (€) Renta de mercado(**) (€)

Locales ocupados 78 41.929 8.547.490 9.875.696

Locales vacantes 17 3.744 0 778.485

Sub Total 95 45.673 8.547.490 10.654.181

Locales ocupados 74 29.898 5.899.766 7.136.494

Locales vacantes 0 0 0 0

Sub Total 74 29.898 5.899.766 7.136.494

Locales ocupados 1 4.298 504.260 515.760

Locales vacantes 0 0 0 0

Sub Total 1 4.298 504.260 515.760

Locales ocupados 7 414 160.439 174.144

Locales vacantes 0 0 0 0

Sub Total 7 414 160.439 174.144

Locales ocupados 24 33.712 5.580.264 4.987.400

Locales vacantes 8 5.447 0 985.752

Sub Total 32 39.159 5.580.264 5.973.152

Total 209 119.442 20.692.219 24.453.731

(*) Superficie Bruta Alquilable
(**) Estimación realizada por Cushman & Wakefield para su informe de valoración  

Fuente: Valoración de Cushman & Wakefield a 19 de enero de 2015

Planta Baja

Planta Primera

Planta Segunda

Otros

Parque Comercial
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gestión de la propiedad y alquileres firmado a su vez con CBRE Gestión Inmobiliaria, S.L. 

(“CBRE”).  

(i) Contrato de gestión de activo 

Intu Zaragoza S.àr.l., sociedad del Grupo Intu, y Puerto Venecia, tienen suscrito un contrato 

de gestión de activo, firmado con fecha 18 de junio de 2015, con la entidad Intu 

Management Spain, S.L., sociedad que, a fecha del presente Documento Informativo, 

pertenece al 100% al mismo grupo empresarial (Grupo Intu), siendo su único accionista es 

Intu Holding S.àr.l. (ver apartado 1.17 del presente Documento Informativo).  

En base a dicho contrato, Intu Management Spain, S.L. presta servicios de gestión del 

complejo comercial como son entre otros los siguientes: (i) supervisar la actividad del 

complejo comercial, (ii) servir de enlace para cualquier tipo de trámite operativo 

relacionado con el complejo comercial, (iii) gestionar el pago de todos los gastos que sean 

responsabilidad de Intu Zaragoza S.àr.l. y Puerto Venecia, (iv) preparar un plan anual de 

negocio, (v) inspeccionar la condición en la que se encuentra la propiedad (cimientos, 

estructura y cualquier otra parte de la construcción), (vi) asesorar respecto a los seguros a 

contratar por el complejo, (vii) gestionar los procesos relacionados con el arrendamiento de 

los locales, (viii) proporcionar informes trimestrales financieros y de gestión, y (ix) 

proporcionar cuentas anuales.

Los honorarios acordados en el contrato se componen de (i) una remuneración base del 

0,25% del valor bruto del complejo comercial determinado en la última valoración del 

inmueble, y (ii) una remuneración adicional a precio de mercado para la provisión de 

servicios adicionales, acordada entre las partes. 

(ii) Contrato de desarrollo de proyectos 

Intu Zaragoza S.àr.l., sociedad del Grupo Intu, y Puerto Venecia, tienen suscrito un contrato 

de desarrollo de proyectos, firmado con fecha 18 de junio de 2015,  con la entidad Intu 

Management Spain, S.L.  

En base a dicho contrato, Intu Management Spain, S.L. presta, entre otros, los siguientes 

servicios de desarrollo de proyectos en relación con el complejo comercial: (i) elaboración 

de un “Proyect Plan”, (ii) seguimiento y control regular del proyecto informando 

regularmente a Puerto Venecia, (iii) gestionar la autorización necesaria para el desarrollo 

del proyecto, (iv) establecer los criterios para la selección de los especialistas para el 

desarrollo de proyecto, e (v) informar a Puerto Venecia e Intu Zaragoza, S.àr.l. de sus 

obligaciones de cara al éxito del proyecto 

Los honorarios acordados se componen de: (i) para proyectos cuyo presupuesto asciende 

hasta 5 millones de euros, los honorarios serán del 5% del mismo, (ii) para proyectos con 

presupuesto entre 5 y 50 millones de euros, los honorarios serán del 4% del mismo y (iii) 
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para proyectos con presupuesto superior a 50 millones de euros, los honorarios serán del 

3% del mismo. 

Intu Management Spain, S.L. para el desarrollo del proyecto, deberá contratar un seguro de 

al menos 10 millones de libras esterlinas, que cubra las posibles negligencias que puedan 

surgir durante el proyecto. 

(iii) Contrato de gestión de la propiedad y alquileres firmado con CBRE 

Puerto Venecia tiene suscrito un contrato de gestión de la propiedad y alquileres con CBRE 

(Property Management Agreement) de fecha 11 de julio de 2012, en virtud del cual CBRE 

presta principalmente los siguientes servicios en relación con el complejo comercial: (i) 

asesoramiento en relación con cualquier problema o disputa que surja en relación con el 

complejo comercial, (ii) visitas e inspecciones al complejo, (iii) asesoramiento en el 

cumplimiento por Puerto Venecia de las obligaciones de información y de contabilidad 

exigidas, (iv) reuniones mensuales para informar de la situación del centro y de las medidas 

llevadas a cabo, (v) verificación del nivel de cumplimiento de los ratios de ocupación 

cobros y acuerdos con sponsors, (vi) proveer todos los servicios relacionados con la 

facturación actualización, descuentos, cargos etc, relacionados con las rentas del alquiler, 

(vii) gestionar la limpieza y seguridad del complejo, (viii) notificar de cualquier riesgo 

relativo al complejo comercial a Puerto Venecia, (ix) informar sobre los contratos próximos 

a vencimiento y de aquellos que se renueven, y (x) elaborar anualmente un informe de 

desarrollo, un informe de dirección, el plan de negocio anual y el presupuesto operativo. 

En consideración por los servicios prestados por CBRE, Puerto Venecia retribuirá a CBRE 

con los siguientes honorarios: 

- Retribución por los servicios de gestión: en función de las rentas mensuales facturadas 

a los inquilinos; 

- Retribución por comercialización: en función de la cantidad neta recaudada por el uso 

de las zonas comunes y zonas similares; y 

- Retribución por alquiler: CBRE no tendrá exclusividad en lo referente al servicio de 

alquiler o realquiler de los espacios del complejo comercial. En función de si son  

nuevos contratos con rentas mínimas garantizadas o no, la retribución oscilará entre 

un porcentaje determinado sobre la primera renta garantizada o un porcentaje 

determinado sobre el valor estimado de alquiler, respectivamente. Asimismo, la 

renovación de nuevos contratos también variará la retribución si se ha acordado una 

reta mínima garantizada o no.  

En 2014, los honorarios derivados de los servicios prestados por CBRE a Puerto Venecia 

ascendieron a un total de 131 miles de euros (114 miles de euros en 2013). 
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1.6.2. Eventual coste de puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario 

El coste estándar de puesta en funcionamiento en el que incurre la filial Puerto Venecia 

cuando un espacio en arrendamiento queda vacío, incluye tres conceptos: (i) la 

retribución al comercializador por la búsqueda de un nuevo inquilino, (ii) costes legales, 

los cuales no son significativos ya que se trata de un proceso estandarizado y (iii) la 

retribución a la empresa independiente CBRE (ver apartado 1.6.1. y 1.7. del presente 

Documento Informativo) por la supervisión de aquellos trabajos de mantenimiento y 

renovación necesarios que se realizan para poner los locales a disposición de un nuevo 

inquilino. En el ejercicio 2014 el coste por puesta en funcionamiento ascendió a 275 

miles de euros, representando aproximadamente un 1,6% del importe neto de la cifra de 

negocios del ejercicio. En el ejercicio 2013 dicho coste ascendió a 235 miles de euros. 

1.6.3. Información fiscal 

La Sociedad comunicó a la Administración Tributaria su opción por la aplicación del 

régimen fiscal especial para SOCIMIs previsto en la Ley de SOCIMIs el 20 de julio de 

2015 (ver Anexo VIII del presente Documento Informativo). En consecuencia, el 

régimen fiscal especial de las SOCIMIs resultará aplicable a la Sociedad desde el 

ejercicio 2015 en adelante.  A su vez, Puerto Venecia, filial de la Sociedad, optó por 

acogerse al régimen fiscal especial el 30 de septiembre de 2013 por lo que desde el 1 de 

enero de dicho año viene tributando conforme a dicho régimen. 

El presente apartado contiene una descripción general del régimen fiscal aplicable en 

España a las SOCIMIs, así como las implicaciones que, desde un punto de vista de la 

fiscalidad española, se derivarían para los inversores residentes y no residentes fiscales 

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. 

La descripción contenida en el presente apartado se basa en la normativa fiscal en vigor 

a la fecha de aprobación del presente Documento Informativo, así como los criterios 

administrativos en vigor en este momento, los cuales son susceptibles de sufrir 

modificaciones con posterioridad a la fecha de publicación de este Documento 

Informativo, incluso con carácter retroactivo. 

El presente apartado no pretende 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 tampoco pretende abarcar las 

consecuencias fiscales aplicables a todas las categorías de inversores, algunos de los 

cuales pueden estar sujetos a normas especiales. 

Es recomendable 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. 
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1.6.3.1Fiscalidad de las SOCIMIs 

(i) Régimen fiscal especial aplicable a las SOCIMIs en el Impuesto sobre 

Sociedades (“IS”) 

 De conformidad con el artículo 8 de la Ley de SOCIMIs, las SOCIMIs que 

cumplan los requisitos previstos en dicha ley podrán optar por la aplicación en 

el IS del régimen fiscal especial en ella regulado. No se detallan en el presente 

Documento Informativo los requisitos necesarios para la aplicación del 

régimen. En el apartado 1.20.5.3. de este Documento Informativo se señalan 

las causas principales por las que la Sociedad perdería el régimen fiscal 

especial, así como las consecuencias legales más resaltables de una eventual 

pérdida del mismo. 

 A continuación se resumen las características principales del régimen fiscal 

especial aplicable a las SOCIMIs en el IS (en todo lo demás, las SOCIMIs se 

rigen por el régimen general del IS): 

(a) Las SOCIMIs tributan a un tipo de gravamen del 0%. 

(b) De generarse bases imponibles negativas, a las SOCIMIs no les resulta de 

aplicación el artículo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del 

Impuesto sobre Sociedades (“LIS”). No obstante, la renta generada por la 

SOCIMI que tribute al tipo general (del 28% en 2015 y del 25% a partir 

del periodo impositivo 2016) en los términos que se exponen a 

continuación, sí que puede ser objeto de compensación con bases 

imponibles negativas generadas antes de optar por el régimen especial 

SOCIMI, en su caso. 

(c) A las SOCIMIs no les resulta de aplicación el régimen de deducciones y 

bonificaciones establecidas en los Capítulos II, III y IV del Título VI de la 

LIS. 

(d) El incumplimiento del requisito de permanencia, recogido en el artículo 

3.3 de la Ley de SOCIMIs, en el supuesto de los bienes inmuebles que 

integren el activo de la sociedad, supone la obligación de tributar por 

todas las rentas generadas por dichos inmuebles en todos los períodos 

impositivos en los que hubiera resultado de aplicación el régimen fiscal 

especial. Dicha tributación se producirá de acuerdo con el régimen 

general y el tipo general de gravamen del IS, en los términos establecidos 

en el artículo 125.3 de la LIS. 

(e) El incumplimiento del requisito de permanencia en el caso de acciones o 

participaciones supone la tributación de las rentas generadas con ocasión 
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de la transmisión de acuerdo con el régimen general y el tipo general del 

IS, en los términos establecidos en el artículo 125.3 de la LIS. 

(f) 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, procederá la regulación referida en los puntos (d) y (e) 

anteriores, en los términos establecidos en el artículo 125.3 de la LIS, en 

relación con la totalidad de las rentas de la SOCIMI en los años en los que 

se aplicó el régimen fiscal especial. 

(g) Sin perjuicio de lo anterior, 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% 

(en adelante "Socios Cualificados"), cuando dichos dividendos, en sede 

de dichos accionistas, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen 

nominal inferior al 10% (siempre que el accionista que percibe el 

dividendo no sea una entidad a la que resulte de aplicación la Ley de 

SOCIMIs). Dicho gravamen 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 en el plazo de dos meses desde la fecha de 

devengo. 

 El gravamen especial no resulta de aplicación cuando los dividendos o 

participaciones en beneficios sean percibidos por entidades no residentes 

a efectos fiscales en territorio español que tengan el mismo objeto social 

que las SOCIMIs y que estén sometidas a un régimen similar en cuanto a 

la política obligatoria, legal o estatutaria, de distribución de beneficios y 

requisito de inversión, respecto de aquellos accionistas que posean una 

participación igual o superior al 5% en el capital social de aquéllas y 

tributen por dichos dividendos o participaciones en beneficios, al menos, 

a un tipo de gravamen del 10% (se recoge en el punto 1.20.5.2 la 

interpretación de la Dirección General Tributaria sobre dicho tipo 

impositivo). 

(h) El régimen fiscal especial 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. 
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 A los efectos de lo establecido en el artículo 89.2 de la LIS, se presume 

que las operaciones de fusiones, escisiones, aportaciones de activos y 

canjes de valores acogidas al régimen especial establecido en el Capítulo 

VII del Título VII de la LIS, se efectúan con un motivo económico válido 

cuando la finalidad de dichas operaciones sea la creación de una o varias 

sociedades susceptibles de acogerse al régimen  fiscal especial de las 

SOCIMIs, o bien la adaptación, con la misma finalidad, de sociedades 

previamente existentes. 

(i) Existen reglas especiales para sociedades que opten por la aplicación del 

régimen fiscal especial de las SOCIMIs y que estuviesen tributando por 

otro régimen distinto (régimen de entrada) y también para las SOCIMIs 

que pasen a tributar por otro régimen del IS distinto (régimen de salida), 

que no detallamos en el presente Documento Informativo. 

(j) Beneficios fiscales aplicables a las SOCIMIs en el Impuesto sobre 

Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados (“ITP-

AJD”) 

 Las operaciones de constitución y aumento de capital de las SOCIMIs, así 

como las aportaciones no dinerarias a dichas sociedades, están exentas en 

la modalidad de operaciones societarias del ITP-AJD (esto no supone 

ninguna diferencia respecto al régimen general vigente). 

 Por otro lado, existe una bonificación del 95% de la cuota del ITP-AJD 

por la adquisición de viviendas destinadas al arrendamiento y por la 

adquisición de terrenos para la promoción de viviendas destinadas al 

arrendamiento, siempre que, en ambos casos, cumplan el requisito de 

mantenimiento (artículo 3.3 de la Ley de SOCIMIs). 

1.6.3.2    Fiscalidad de los inversores en acciones de las SOCIMIs 

(i) Imposición directa sobre los rendimientos generados por la tenencia de las 

acciones de las SOCIMIs 

(a) Inversor sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las Personas Físicas 

(“IRPF”) 

 Los dividendos, las primas de asistencia a juntas generales y las 

participaciones en los beneficios de cualquier tipo de entidad, entre otros, 

tendrán la consideración de rendimientos íntegros del capital mobiliario 

(artículo 25 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del IPRF (“LIRPF”), 

en su redacción dada por la Ley 26/2014, de 27 de noviembre). 
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Para el cálculo del rendimiento neto, el sujeto pasivo 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 sean exigibles, aplicándose los tipos 

impositivos vigentes en cada momento. Los tipos del ahorro aplicables en 

2015 son el 19,5% (para los primeros 6.000 euros), 21,5% (para las rentas 

comprendidas entres 6.001 euros y 50.000 euros) y 23,5% (para las rentas 

que excedan los 50.001 euros); y a partir del periodo impositivo 2016 el 

19%, 21% y 23% respectivamente. 

Finalmente, cabe señalar que los rendimientos anteriores están sujetos a 

una retención a cuenta del IRPF del inversor, aplicando el tipo vigente en 

cada momento (19,5% en 2015 y un 19% a partir del periodo impositivo 

2016), 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”) con establecimiento permanente (“EP”) 

 Los sujetos pasivos del IS y del IRNR con EP integrarán en su base 

imponible el importe íntegro de los dividendos o participaciones en 

beneficios derivados de la titularidad de las acciones de las SOCIMIs, así 

como los gastos inherentes a la participación, en la forma prevista en la 

LIS, tributando al tipo de gravamen general (28% en 2015 y 25% a partir 

del periodo impositivo 2016). 

 Respecto de los dividendos distribuidos con cargo a beneficios o reservas 

respecto de los que se haya aplicado el régimen fiscal especial de 

SOCIMI, al inversor no le será de aplicación la exención por doble 

imposición establecida en el artículo 21 de 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 (19,5% en 2015 y un 19% a 

partir del periodo impositivo 2016), que será deducible de la cuota líquida 

según las normas generales, excepto que se trate de entidades que reúnan 

los requisitos para la aplicación de la Ley de SOCIMIs. 

(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 

(artículo 93 de la LIRPF). 
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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 (el 19,5% en 2015 y el 

19% a partir del periodo impositivo 2016). 

Los dividendos anteriormente referidos están sujetos a una retención a 

cuenta del IRNR del inversor al tipo vigente en cada momento (19,5% en 

2015 y un 19% a partir del periodo impositivo 2016), salvo en el caso de 

que el inversor sea una entidad cuyo objeto social principal sea análogo al 

de las SOCIMIs y esté sometida a un régimen similar al establecido para 

las SOCIMIs en cuanto a política obligatoria, legal o estatutaria, de 

distribución de beneficios, respecto de aquellos accionistas que posean 

una participación igual o superior al 5% en el capital social de aquéllas y 

tributen por dichos dividendos o participaciones en beneficios, al menos, 

a un tipo de gravamen del 10%. 

El régimen fiscal anteriormente previsto será de aplicación, siempre que 

no sea aplicable una exención o un tipo reducido previsto en la normativa 

interna española (en particular, la exención prevista en el artículo 14.1.h) 

del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre la Renta de no 

Residentes, aprobado por el Real Decreto Legislativo 5/2004, de 5 de 

marzo (“LIRNR”), en su redacción dada por la Ley 26/2014, de 27 de 

noviembre, para residentes en la Unión Europea) o en virtud de un 

Convenio para evitar la Doble Imposición (“CDI”) suscrito por España 

con el país de residencia del inversor, siempre y cuando se acredite la 

residencia fiscal mediante el correspondiente certificado de residencia. 

Se requiere 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. El certificado de residencia tiene 

generalmente, a estos efectos, una validez de un año desde la fecha de su 

emisión.  

Si la retención practicada excediera del tipo aplicable al inversor no 

residente fiscal en España correspondiente, dicho inversor podrá solicitar 

a la Hacienda Pública española 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. 
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Practicada la retención a cuenta del IRNR o reconocida la procedencia de 

la exención, los accionistas no residentes fiscales en España 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. 

(ii) Imposición directa sobre las rentas generadas por la trasmisión de las 

acciones de las SOCIMIs. 

(a) Inversor sujeto pasivo del IRPF. 

En relación con las rentas obtenidas en la transmisión de la participación 

en el capital de las SOCIMIs, la ganancia o pérdida patrimonial se 

determinará como la diferencia entre su valor de 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 (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. Las ganancias 

patrimoniales derivadas de la transmisión de las acciones de las SOCIMIs 

no están sometidas a retención a cuenta del IRPF. 

(b) Inversor sujeto pasivo del IS y del IRNR con EP 

El beneficio o la pérdida derivada de la transmisión de las acciones en las 

SOCIMIs 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 (con carácter general, un 28% en 2015 y un 25% a 

partir del periodo impositivo 2016). 

Respecto de las rentas obtenidas en la transmisión o reembolso de la 

participación en el capital de las SOCIMIs 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). 

Finalmente, la renta derivada de la transmisión de las acciones de las 

SOCIMIs no está sujeta a retención a cuenta del IS o IRNR con EP. 
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(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 

(artículo 93 de la LIRPF). 

Como norma general, las ganancias patrimoniales obtenidas por 

inversores no residentes fiscales en España sin 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 (19,5% en 2015 y 19% a partir del 

periodo impositivo 2016). 

En relación con las rentas obtenidas en la transmisión de la participación 

en el capital de las SOCIMIs 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 y obtenidas por inversores que sean residentes fiscales 

en un estado que tenga suscrito con España un CDI con cláusula de 

intercambio de información (de conformidad con el artículo 14.1.i) de la 

LIRNR). 

Las ganancias patrimoniales puestas de manifiesto con ocasión de la 

transmisión de las acciones de las SOCIMIs no están sujetas a retención a 

cuenta del IRNR. 

El inversor no residente fiscal en España estará obligado a presentar 

declaración, determinando e ingresando, en su caso, la deuda tributaria 

correspondiente. Podrán también efectuar la declaración e ingreso su 

representante fiscal en España o el depositario o gestor de las acciones, 

con sujeción al procedimiento y modelo de declaración previstos en la 

Orden EHA/3316/2010, de 17 de diciembre de 2010. 

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. En este 

caso, el inversor no residente fiscal en España 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. 
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(iii) Imposición sobre el patrimonio (“IP”) 

Aquellos inversores sujetos pasivos del IRPF 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. 

También los inversores personas físicas que sean sujetos pasivos del IRNR 

sin EP y que sean titulares a 31 de diciembre de las acciones de la Sociedad 

están sujetos a IP, debido a que las autoridades españolas vienen 

entendiendo que las acciones de una sociedad española deben considerarse 

bienes situados en España. 

Sin embargo, las personas jurídicas, contribuyentes del IS o del IRNR (con 

EP o sin EP) no son sujetos pasivos del IP. 

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.  

Los inversores no residentes fiscales en España 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 que sean titulares y por los que se exija el IP, porque 

estén situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio 

español. 

La Ley 36/2014, de 26 de diciembre, de Presupuestos Generales del Estado 

para 2015, ha prorrogado la exigencia del gravamen de IP en el ejercicio 

2015, restableciendo la bonificación del 100% para sujetos pasivos por 

obligación personal o real de contribuir con efectos desde el 1 de enero de 

2016. Tampoco existirá la obligación de autoliquidar ni de presentar 

declaración alguna por IP. 

No se detalla en el presente Documento Informativo el régimen de este 

impuesto, siendo por tanto recomendable que los potenciales inversores en 

acciones de la Sociedad consulten a este respecto con sus abogados o 

asesores fiscales. 
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(iv) Impuesto sobre Sucesiones y Donaciones (“ISD”) 

Las transmisiones de acciones a título lucrativo (por causa de muerte o 

donación) en favor de personas físicas residentes fiscales o no en España, 

cualquiera que sea la residencia del transmitente, están sujetas al ISD en los 

términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, sin perjuicio de 

lo que resulte de los CDI suscritos por España. Las autoridades fiscales 

españolas entienden que las acciones de una sociedad española deben 

considerarse bienes situados en España. El sujeto pasivo de este impuesto 

es el adquirente de las acciones. 

No obstante, las personas jurídicas, contribuyentes del IS o del IRNR (con 

EP o sin EP) no son sujetos pasivos del ISD y las rentas que obtengan a 

título lucrativo se gravan con arreglo a las normas del IS o del IRNR 

anteriormente descritas, respectivamente, y sin perjuicio de lo previsto en 

los CDI que pudieran resultar aplicables. 

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. 

En el caso de la adquisición de las acciones 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, 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 las acciones por donación o cualquier 

otro negocio jurídico a título gratuito e «intervivos», los inversores no 

residentes fiscales en España pero 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 hayan estado situados los referidos bienes 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. 

No se detalla en el presente Documento Informativo el régimen de este 

impuesto, siendo por tanto recomendable que los potenciales inversores en 
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acciones de la Sociedad consulten a este respecto con sus abogados o 

asesores fiscales. 

(v) Imposición indirecta en la adquisición y transmisión de las acciones de las 

SOCIMIs 

Con carácter general, la adquisición y, en su caso, ulterior transmisión de 

las acciones de las SOCIMIs estará exenta del ITP-AJD y del Impuesto 

sobre el Valor Añadido (ver artículo 108 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, 

del Mercado de Valores).

1.6.4. Descripción de la política de inversión y de reposición de activos. Descripción de 

otras actividades distintas de las inmobiliarias 

La política de inversión de Zaragoza Properties se basa en el análisis de las oportunidades 

de inversión que puedan mejorar y expandir el activo del Grupo Intu. 

Asimismo, la Sociedad está abierta a analizar posibles oportunidades de inversión en 

otros activos inmobiliarios. 

Dada la política de inversión largo placista que tiene, Zaragoza Properties no prevé 

desprenderse del activo inmobiliario incorporado en el ejercicio 2015.  

El Grupo Intu no lleva a cabo otras actividades distintas de las inmobiliarias (propiedad, 

gestión y desarrollo). 

1.6.5. 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 

En cumplimiento de lo previsto en la Circular del MAB 2/2013, sobre SOCIMIs, la 

Sociedad ha encargado a EY una valoración independiente de su negocio. Una copia 

íntegra del mencionado informe de valoración de la Sociedad de fecha 21 de julio de 

2015, realizado a partir de la última información financiera de la Sociedad auditada y de 

Puerto Venecia sujeta a trabajos de revisión limitada (ambas con datos referidos al 16 de 

junio de 2015), se adjunta como Anexo VI al presente Documento Informativo. El 

informe de valoración de EY muestra una valoración de las acciones de la Sociedad de 

entre, aproximadamente, 54 y 71 millones de euros. 

EY ha realizado una valoración de las acciones de la Sociedad bajo la hipótesis de 

empresa en funcionamiento en base a la metodología Triple Net Asset Value (NAV), 

consistente en calcular el valor de una compañía inmobiliaria a partir de la suma del valor 

de mercado de sus activos, deduciendo el importe de la deuda financiera, los pasivos 
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fiscales netos derivados del reconocimiento teórico del valor de mercado de dichos 

activos y otros ajustes sobre el valor razonable de activos y pasivos. 

EY ha asumido un tipo impositivo aplicable sobre las plusvalías asociadas a los activos 

del 0%, en base a las asunciones de cumplimiento de los requisitos del régimen de 

SOCIMI. 

Para la emisión de esta valoración, EY se ha basado en la información proporcionada por 

la Sociedad. Entre esta información destaca: 

- Informe de valoración realizado por Cushman & Wakefield del activo perteneciente a 

Puerto Venecia con fecha 30 de junio de 2015, el cual se adjunta como Anexo VII. 

- Estados financieros intermedios a 16 de junio de 2015 de Puerto Venecia, sometidos a 
revisión limitada por PwC, los cuales se adjuntan como Anexo I. 

- Estados financieros intermedios a 16 de junio de 2015 de Intu PV Zaragoza no 
auditados que no se incluyen en el presente Documento Informativo. 

- Estados financieros intermedios abreviados a 16 de junio de 2015 de Zaragoza 
Properties, auditados por PwC, los cuales se adjuntan como Anexo V. 

A continuación se especifica el procedimiento llevado a cabo por EY para valorar 

Zaragoza Properties: 

1. Revisión de la valoración de Cushman & Wakefield del activo propiedad de Puerto 
Venecia (GAV): 

Revisión global de la metodología aplicada y de los supuestos utilizados por 

Cushman & Wakefield en su valoración sobre el centro comercial, el parque 

comercial y el conjunto de las dos parcelas a fecha 30 de junio de 2015 la cual 

ascendió a 450,8 millones de euros (443,15 millones de euros  y 7,65 millones de 

euros, respectivamente) –ver Anexo VII del presente Documento Informativo-. 

Cushman & Wakefield valoró el activo objeto de análisis utilizando dos 

metodologías distintas: 

a) Para la valoración del centro comercial y el parque comercial, utilizó la 

metodología del  Descuento de Flujos de Caja. A continuación se detallan las 

principales hipótesis empleadas: 

� Tasa de descuento para el periodo de 10 años del 8,11% y rentabilidad de 

salida (“exit yield”) aplicada para la estimación del valor residual en el año 

10 del 5,00%.  

� Costes de adquisición, y costes de venta, que representaron un 0,50% cada 
uno, del valor bruto conjunto del centro comercial y el parque comercial. 
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� Management fee estimado en la valoración del 1,00%.  

� Rentas medias estimadas para los inquilinos en torno a 17,25 euros/m²/mes, 

con un periodo de comercialización tras la pérdida de un inquilino, de entre 

6 y 12 meses.  

� Aproximadamente el 69% de las rentas de contrato concluyen, por 

finalización de contrato, dentro del periodo 2015-2017. Por tipologías de 

inquilinos, según clasificación y análisis de Cushman & Wakefield, “moda 

y accesorios” cuenta con una renta actual significativamente inferior a la de 

mercado, mientras que para el resto sólo algunos contratos estarían sobre-

arrendados, principalmente, “Ocio y restauración”. 

b) Para las dos parcelas de suelo urbano sin desarrollar, Cushman & Wakefield 

las ha valorado mediante el método Residual Estático, considerando dos usos 

distintos: i) el desarrollo de una mediana comercial para la parcela M-01 y ii) el 

desarrollo de un hotel para la M-11B.  

Para la M-01, el valor de repercusión sobre la superficie bruta alquilable es de 

783 euros/m², estimándose su desarrollo como posible ampliación del centro 

actual. Para la parcela M-11B, el valor de repercusión asciende a 934 euros/ m². 

Una vez realizada la valoración, la rentabilidad neta inicial resultante se sitúa en 

5,01% para el primer año. 

2. Contraste de valor del activo (GAV ajustado): 

EY ha realizado un análisis de contraste al cálculo de valoración del activo realizado 

por Cushman & Wakefield  mediante: 

(i) la aplicación del método de Descuento de Flujos de Caja para el centro comercial 
y el parque comercial  

(ii)  la aplicación del método Residual Estático para los dos suelos ubicados dentro del 
recinto del parque comercial 

  

Según el análisis de contraste realizado por EY, el rango de valor del activo a la fecha 

de valoración se situaría entre 444,5 millones de euros (439 millones de euros para el 

componente comercial y 5,5 millones de euros para las parcelas) y 461,5 millones de 

euros (456 millones de euros para el componente comercial y 5,5 millones de euros 

para las parcelas). 

(i) Las principales hipótesis consideradas en el descuento de flujos de caja libres 

realizado por EY son las siguientes: 
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� Periodo de proyección 

Se ha considerado un periodo proyectado de 10 años, desde diciembre de 

2014 hasta diciembre de 2024. 

� Rentas de mercado 

Se han proyectado conjuntamente las rentas del centro comercial y el parque 
comercial para el periodo 2014-2024: 

El crecimiento de IPC estimado ha sido del 0,50% para el año 1, del 

1,00% para el año 2 y del 2,00% para el resto del periodo. 

• El crecimiento de rentas estimado ha sido para el centro comercial del 

1,00% (años 1 y 2), 2,75% (años 3 a 5) y 2,75% (años 6 a 10). Para el 

parque comercial, el crecimiento de renta estimado ha sido del 0,75% 

(años 1 y 2), 2,50% (años 3 a 5) y 2,75% (años 6 a 10). 

� Tasa de descuento y rentabilidad de salida (“exit yield”) 

La tasa de descuento aplicada sobre los flujos de caja de los 10 años ha sido 

de 8,11% y la rentabilidad de salida (“exit yield”) utilizada para estimar el 

valor residual del 5,00%. EY ha corroborado ambos estimaciones con 

transacciones recientes y valoraciones de centros comerciales similares, y 

considera que se encuentran dentro de un rango razonable.  

(ii) Descuentos existentes  

Para la valoración del centro comercial y del parque comercial, se ha tenido en 

cuenta la garantía de rentas de 2 años que el vendedor le ha otorgado al 

comprador (ver apartado 1.19.1 Puerto Venecia, Importe neto de la cifra de 

negocios del presente Documento Informativo). 

3. Cálculo del NAV (ajustes por deuda financiera y otros) de Puerto Venecia

Ajustes por pasivos por impuesto diferido

Las plusvalías brutas, calculadas como la diferencia del valor de mercado y el valor 

neto contable, oscilan entre los 249 y 266 millones de euros. Para el cálculo de las 

plusvalías netas, éstas tienen que reflejar el impuesto diferido generado como 

resultado de esta mayor valoración. 

De acuerdo con la Ley de Socimis, en caso de no disponer de mejor referencia, se 

asume que la plusvalía generada en el activo se produce de manera lineal durante el 
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periodo de años que se genera. Para el periodo anterior al 1 de enero de 2013, fecha a 

partir de la cual se le aplica el régimen SOCIMI a Puerto Venecia se acoge al régimen 

SOCIMI, aplica el tipo impositivo general, mientras que para el periodo posterior 

aplica el tipo impositivo especial del régimen de SOCIMI. Consecuentemente, en el 

caso de Puerto Venecia, han sido considerado pasivos por impuesto diferido por un 

importe de 7.188 miles de euros. 

Ajustes por activos por impuesto diferido

El valor neto contable de los activos por impuesto diferido a fecha de valoración es de 

0 euros. No obstante la Sociedad tiene acumulados créditos fiscales de 

aproximadamente 12 millones de euros. Por lo tanto, EY atribuye un valor de mercado 

a dichos activos por impuesto diferido a fecha de valoración de 7.188 miles de euros, 

dado que solo se va a poder compensar dicha cantidad. Consecuentemente, el ajuste 

corresponde a 7.188 miles de euros.  

Otros ajustes

Dentro de otros ajustes se incluyen las siguientes partidas: 

-  Periodificaciones a largo plazo (registrado en el activo) 

-  Periodificaciones a corto plazo (registrado en el activo) 

-  Clientes (periodificaciones de rentas) 

El valor de mercado de dichas periodificaciones está incluido dentro del cálculo del 

valor de mercado del activo, por lo que se han ajustado dichas partidas para no 

considerarlas doblemente en la valoración. 

  

4. Valor de las acciones de Zaragoza Properties según el Triple NAV: 

                      

EY en base a su juicio profesional, atendiendo a las características de la Sociedad, al 

sector en el que opera y al contexto del proceso llevado a cabo para su incorporación a 

Activo (€ miles)
Valor 

contable
Valor de 
mercado

Beneficio / 
pérdida

Periodificaciones a largo plazo 1.834 - -1.834
Periodificaciones a corto plazo 853 - -853
Clientes (periodificaciones de rentas) 2.353 -2.353

Periodificaciones 5.040 -5.040

€ miles
Tipo 

impositivo 
Plusvalía total 

generada

Plusvalía antes 1/1/2013 23.961 30% -7.188
Plusvalía después 1/1/2013 233.883 0% -

Total 257.844 -7.188
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negociación en el MAB, ha realizado una valoración en base a la metodología del 

Triple NAV sobre la base de los estados financieros reportados por la Sociedad a 16 

de junio de 2015. 

Partiendo del Triple NAV estimado de Puerto Venecia (resultado de aplicar los ajustes 

descritos anteriormente), EY ha calculado para cada rango obtenido, la diferencia 

entre el valor contable de la inversión de Intu PV Zaragoza en Puerto Venecia 

(230.921 miles de euros a 16 de junio de 2015) y el valor de mercado estimado por 

EY mediante metodología Triple NAV. Esta diferencia se corresponde con la 

plusvalía/minusvalía con la que ajustar el Patrimonio Neto contable de  Intu PV 

Zaragoza, obteniendo como resultado el valor de mercado de los fondos propios de 

Intu PV Zaragoza por importe de entre 232 y 249 millones de euros, según 

metodología Triple NAV aplicada por EY. 

Finalmente, partiendo del Triple NAV estimado de Intu PV Zaragoza, EY ha 

calculado para cada rango obtenido, la diferencia entre el valor contable de la 

inversión de Zaragoza Properties en Intu PV Zaragoza (235.384 miles de euros a 16 

de junio de 2015) y el valor de mercado estimado por EY mediante metodología 

Triple NAV. Esta diferencia se corresponde con la plusvalía/minusvalía con la que 

ajustar el Patrimonio Neto contable de Zaragoza Properties, obteniendo como 

resultado el valor de mercado de los fondos propios de Zaragoza Properties por 

importe de entre 54 y 71 millones de euros, con un punto medio de 62,5 millones de 

euros, mostrado en el siguiente cuadro: 

(*) El rango calculado sobre la plusvalía de activos, se ha obtenido como 
consecuencia de aplicar una sensibilidad del +/- 0,25% a la tasa de 
descuento (8,11%).  

€ miles
Rango 
bajo

Rango 
medio

Rango 
alto

Patrimonio Neto -14.343 -14.343 -14.343
(+) Plusvalias de activos 249.434 257.844 266.444
(-) Activos por impuesto diferido 7.188 7.188 7.188
(-) Pasivo por impuesto diferido -7.188 -7.188 -7.188
(-) Otros ajustes -5.040 -5.040 -5.040

Triple NAV Puerto Venecia 230.051 238.461 247.061

€ miles
Rango 
bajo

Rango 
medio

Rango 
alto

Patrimonio Neto 232.549 232.549 232.549
(+/-) Plusvalía/minusvalía Puerto Venecia -871 7.539 16.139

Triple NAV Intu PV 231.678 240.088 248.688

€ miles
Rango 
bajo

Rango 
medio

Rango 
alto

Patrimonio Neto 57.835 57.835 57.835
(+/-) Plusvalía/minusvalía Intu PV -3.706 4.704 13.304

Triple NAV Zaragoza Properties 54.129 62.539 71.139
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A fecha del presente Documento Informativo, el capital social de la Sociedad está 

compuesto por 5.060.000 acciones nominativas. El Consejo de Administración celebrado 

el 21 de julio de 2015 ha fijado un valor de referencia de cada una de las acciones de la 

Sociedad de 13 euros, lo que supone un valor total de Zaragoza Properties de, 

aproximadamente, 66 millones de euros. 

1.7. Estrategia y ventajas competitivas del Emisor 

La estrategia de la Sociedad consiste en maximizar el ingreso a medio plazo y la rentabilidad de 

la inversión del centro comercial Puerto Venecia en Zaragoza. La ocupación a fecha del presente 

Documento Informativo asciende a un 93% en función de la superficie bruta alquilable (un 97% 

de ocupación en el centro comercial y un 84% en el parque comercial)  y de un 95% computando 

los otros propietarios (IKEA, Porcelanosa, Leroy Merlin,…). 

 La estrategia futura de la Sociedad se centrará en reforzar su capacidad de captación de clientes, 

proporcionar una experiencia de alta calidad a los clientes y la mejor oferta minorista, de 

restauración y de ocio. Para llevar a cabo esta estrategia, resaltar que la Sociedad tiene 

contratados los servicios de gestión del complejo comercial con la sociedad vinculada Intu 

Management Spain, S.L. como gestor del activo y asesor de nuevos proyectos y de la empresa 

independiente CBRE como gestor de la propiedad del complejo comercial (ver apartado 1.6.1. 

del presente Documento Informativo). 

Las diferentes funciones que desempeñan Intu Management Spain, S.L. y CBRE bajo sus 

respectivos contratos son las siguientes: 

a) El contrato de gestión de activo, firmado con Intu Management Spain, S.L., tiene por objeto 

la prestación de servicios de carácter estratégico (creación del plan de negocio, garantizar un 

mix comercial y de alquiler del complejo adecuado, creación e implementación de 

estrategias que hagan crecer las visitas al complejo, los ingresos por alquiler y la valoración, 

consultas sobre planificación, construcción y materia tributaria...).  

b) El contrato de desarrollo de proyectos firmado con Intu Management Spain, S.L., se centra 

en el desarrollo de proyectos concretos desde un punto de vista estratégico. 

Ambos contratos con Intu Management Spain, S.L., se describen en el apartado 1.6.1. del 

presente Documento Informativo. 

c) El contrato de gestión de la propiedad firmado con CBRE tiene por objeto la administración 

diaria de las necesidades de los propietarios en relación con los contratos de arrendamiento 

existentes (recolección del alquiler y control de crédito, servicio de gestión y administración 

de carga, gestión y supervisión de las relaciones con los inquilinos y las solicitudes de 

consentimiento, resolución de disputas de inquilinos y supervisión de las operaciones del 

complejo comercial -que generalmente son refacturables a los inquilinos, tales como la 

gestión del centro, limpieza, mantenimiento de la seguridad, la salud y la seguridad o el 

marketing) así como informar sobre los contratos próximos a vencimiento o las 
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renovaciones acordadas, y elaborar un informe anual de desarrollo, un informe de dirección, 

el plan de negocio anual y el presupuesto operativo. Este contrato se describe en el apartado 

1.6.1. (Contrato de gestión de la propiedad y alquileres firmado con CBRE) del presente 

Documento Informativo 

La Sociedad no sólo está abierta a analizar posibles oportunidades de inversión que el mercado 

presente, sino que también está analizando sus opciones de optimizar su estructura de capital y 

financiera. 

Cabe destacar como principal fortaleza y ventaja competitiva del Emisor, que el centro comercial 

de Puerto Venecia se encuentra entre los 10 mejores centros comerciales españoles (el más 

grande de España en función de los m2 y el cuarto en función del número de visitantes, según el 

informe de 2014 de la Asociación Española de Centros y Parques Comerciales), lo que encaja 

con la estrategia del Grupo Intu para España. De acuerdo con su estrategia en Reino Unido, el 

Grupo  Intu tiene como objetivo convertirse en líder a nivel regional y, posteriormente, en líder a 

nivel nacional. 

Adicionalmente, el Consejo de Administración del Grupo Intu cree que tal expansión en España 

será beneficiosa para la marca global del Grupo Intu y su marca digital. 

1.8. En su caso, dependencia con respecto a patentes, licencias o similares 

La Sociedad está pendiente de que se le conceda una licencia para operar bajo la Marca “Intu”. 

Actualmente la Sociedad no depende de ninguna marca ni patente. El complejo comercial se 

encuentra bajo la marca registrada “Puerto Venecia”. 

1.9. Nivel de diversificación (contratos relevantes con proveedores o clientes, información sobre 

posible concentración en determinados productos...)

Los ingresos de Puerto Venecia por arrendamientos más relevantes a 31 de diciembre de 2014 

correspondieron a: 

- 4,4 millones de euros del parque comercial, cuyos ingresos los generaron un total de 18 

inquilinos. Mientras el principal inquilino concentra el 18% del total de ingresos del parque 

comercial, los diez primeros el 88% del total ingresos del parque comercial de 2014. 

€ miles
Renta anual 

2014
% sobre 
ingresos 

Principal inquilino 784 18%

5 principales inquilinos 2.919 66%

10 principales inquilinos 3.882 88%
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- 15,6 millones de euros del centro comercial, cuyos ingresos los generaron un total de 156 

inquilinos. Mientras el principal inquilino concentra el 8% del total de ingresos del centro 

comercial, los veinte primeros el 45% del total ingresos del centro comercial de 2014. 

Los niveles de ocupación a 31 de diciembre de 2014 del parque comercial se sitúan cerca del 

85%, mientras que los niveles del centro comercial ascienden a más del 95%, ambas cifras en 

base a la superficie bruta alquilable. 

Respecto a los contratos con proveedores a fecha del presente Documento Informativo, Puerto 

Venecia cuenta con tres tipos de proveedores: (i) los relacionados con la gestión de la propiedad, 

con la gestión de activos y desarrollo del proyectos en el complejo comercial, los cuales están 

articulados en tres contratos de gestión, el primero con CBRE y los dos segundos con Intu 

Management Spain, S.L., sociedad vinculada (ver apartados 1.6.1 y 1.7., respectivamente, del 

presente Documento Informativo), (ii) los relacionados con servicios administrativos y legales, 

como asesores legales, contables, auditores etc y (iii) los relacionados con los servicios de los 

suministros.   

En relación con la posible concentración de proveedores, resaltar que no existe ningún contrato 

relevante con ningún proveedor a excepción del identificado con Intu Management Spain, S.L., 

sociedad vinculada, y CBRE (ver apartados 1.6.1 y 1.7. del presente Documento Informativo). 

1.10. Principales inversiones del Emisor en cada ejercicio cubierto por la información financiera 

aportada (ver punto 1.19) y principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha 

del Documento Informativo 

1.10.1. Principales inversiones del Emisor en los ejercicios comprendidos entre el 1 de 

enero de 2012 y el 31 de diciembre de 2014 

a) Zaragoza Properties 

Dado que la Sociedad fue constituida el 9 de abril de 2015, no ha realizado 

inversiones en los ejercicios 2012, 2013 y 2014. 

Con fecha 16 de junio de 2015, Zaragoza Properties ha recibido como aportación 

no dineraria de su único accionista, el 100% de las acciones de Intu PV Zaragoza, 

sociedad que con fecha 19 de enero de 2015 adquirió Puerto Venecia (propietaria 

del complejo comercial de Zaragoza). 

€ miles
Renta anual 

2014
% sobre 
ingresos 

Principal inquilino 1.221 8%

5 principales inquilinos 3.717 24%

10 principales inquilinos 5.137 33%

20 principales inquilinos 7.086 45%
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Zaragoza
Properties

Puerto 
Venecia

100%

-Sociedad española

b) Puerto Venecia 

En 2012 destacan las siguientes inversiones realizadas:  

� 170 millones de euros para la finalización de la construcción de la zona de 
ocio y el centro comercial (33,4 millones de euros en terrenos, 93 millones 
euros en construcciones y 44 millones euros en otras inversiones 
inmobiliarias). Ambas zonas comenzaron a alquilarse en el último trimestre 
de 2012. 

� 81 millones de euros para la construcción una pequeña parte de la propiedad 
correspondiente a una parcela en la que se han ubicado otras instalaciones 
técnicas de locales y zonas de ocio que ha 31 de diciembre de 2013 ya se 
encontraban en explotación. 

En 2013 destaca la inversión realizada por importe de 4,3 millones de euros en la 

parcela mencionada en el párrafo anterior, para la instalación de pequeños locales 

y zonas de entretenimiento adicionales a las del ejercicio 2012.  

Durante el ejercicio 2014, se invirtieron 1,5 millones de euros adicionales en el 

complejo comercial. 

1.10.2. Principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del Documento 

Informativo 

Zaragoza Properties no tiene inversiones futuras comprometidas a la fecha del 

Documento Informativo. 

La filial Puerto Venecia tiene previsto realizar una inversión en el complejo comercial 

de un importe aproximado de 500.000 euros durante el segundo semestre del ejercicio, 

con objeto de mejorar la conexión entre el parque comercial y del centro comercial y 

como resultado dar mayor visibilidad a los espacios ubicados en esa zona.  

1.11. 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 

A fecha del presente Documento Informativo, Zaragoza Properties es propietaria del 100% de las 

acciones de Puerto Venecia Invesments SOCIMI, S.A., propietaria del complejo comercial 

Puerto Venecia. 
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1.12. Referencia a los aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad del Emisor 

El Grupo Intu no ha realizado inversiones significativas en instalaciones o sistemas relacionadas 

con el medio ambiente ni se han recibido subvenciones con fines medioambientales.   

A fecha del presente Documento Informativo, todos los espacios arrendados disponen del 

certificado de eficiencia energética. 

1.13. 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 

Zaragoza Properties se constituyó el 9 de abril de 2015 y no ha mantenido actividad operativa 

hasta la adquisición de Puerto Venecia.  

A continuación se detallan las principales magnitudes de balance a 31 de diciembre de 2014 y a 

16 de junio de 2015 y de cuenta de resultados para los periodos intermedios finalizados el 16 de 

junio de 2015 y 2014 tanto de Puerto Venecia como de Zaragoza Properties, así como sus 

principales variaciones. La información mencionada anteriormente ha sido extraída de los 

estados financieros intermedios individuales de Puerto Venecia y de Zaragoza Properties a 16 de 

junio de 2015. 

Los estados financieros intermedios individuales de Puerto Venecia a 16 de junio de 2015 han 

sido sometidos a trabajos de revisión limitada por PwC (ver Anexo I del presente Documento 

Informativo). Resaltar que en el apartado 1.19 y en los Anexos II, III y IV, se detallan los estados 

financieros individuales auditados de Puerto Venecia a 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012. 

Determinadas partidas del balance de situación a 31 de diciembre de 2014 (epígrafe de 

“periodificaciones a largo plazo” y “periodificaciones a corto plazo”) y de la cuenta de pérdidas 

y ganancias intermedia a 16 de junio de 2014 (epígrafes de “importe neto de la cifra de 

negocios” y “servicios exteriores” ), han sido reclasificadas en los estados financieros 

intermedios de cara a hacerlas comparables con el balance intermedio y la cuenta de pérdidas y 

ganancias intermedia al 16 de junio de 2015.  

Adicionalmente, los estados financieros intermedios individuales de Zaragoza Properties a 16 de 

junio de 2015 han sido auditados por PwC (ver Anexo V del presente Documento Informativo).  
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1. Puerto Venecia 

Balance

a) Activo no corriente y corriente 

    

Activo por impuesto diferido 

Al 31 de diciembre de 2014, la Sociedad registraba activos por impuesto diferido, 

principalmente provenientes de bases imponibles negativas, las cuales ha procedido a dar 

de baja en el período comprendido entre el 1 de enero de 2015 y el 16 de junio de 2015, al 

considerar que se van a cumplir todos los requisitos establecidos en el régimen SOCIMI, 

con su correspondiente impacto en la cuenta de resultados. 

b) Patrimonio neto y pasivo no corriente y corriente 

  

€ miles 31/12/2014 16/06/2015 (*)

ACTIVO NO CORRIENTE 217.936 200.130

Inmovilizado intangible 10 7
Inmovilizado material 25 11
Inversiones inmobiliarias 199.687 195.076
Inversiones financieras a largo plazo 3.233 3.202
Activos por impuesto diferido 12.049 -
Periodificaciones a largo plazo 2.931 1.834

ACTIVO CORRIENTE: 13.721 14.430

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 5.910 4.947
Inversiones financieras a corto plazo 20 21
Periodificaciones a corto plazo 625 853
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 7.166 8.609

TOTAL ACTIVO 231.657 214.561

 (*) Sometido a trabajos de revisión limitada

€ miles 31/12/2014 16/06/2015 (*)

PATRIMONIO NETO: (5.269) (14.343)

Capital 63.479 4.007
Prima de Emisión - 7.207
Reservas (9.276) 195
Resultado de ejercicios anteriores (42.164) -
Resultado del ejercicio  (Pérdidas) (17.308) (25.752)

PASIVO NO CORRIENTE: 62.952 223.684

Deudas no corrientes 4.205 223.684
Deudas con empresas del Grupo y asociadas no corrientes 58.747 -

PASIVO CORRIENTE: 173.668 5.220

Deudas a corto plazo 169.758 1.100
Deudas con empresas del Grupo y asociadas corrientes 306 -
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 3.910 4.120

TOTAL  PASIVO 231.657 214.561

 (*) Sometido a trabajos de revisión limitada
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Capital 

Con fecha 16 de abril de 2015, con el objetivo de restablecer el equilibrio patrimonial de 

la Sociedad, el accionista único, procedió a reducir el capital social por compensación de 

pérdidas por importe de 59.472.410 euros, amortizando para ello 5.947.241 acciones. 

En la misma fecha, 16 de abril de 2015, el accionista único a propuesta del Consejo de 

Administración de Puerto Venecia, procedió a aumentar el capital social de Puerto 

Venecia por importe de 10 euros y una prima de emisión de 60.065.876 euros, mediante 

la capitalización del importe pendiente, líquido y exigible, de capital e intereses del 

préstamo participativo que el accionista único ostentaba sobre Puerto Venecia. 

Como consecuencia, al 16 de junio de 2015 el capital social de Puerto Venecia asciende a 

4.007.000 euros, representado por 407.000 acciones de 10 euros de valor nominal cada 

una, totalmente suscritas y desembolsadas. 

Deudas no corrientes 

En fecha 30 de abril de 2015 Puerto Venecia formalizó con HSBC Bank plc un préstamo 

por importe nominal de 225 millones de euros, que fue parcialmente utilizado para 

cancelar el préstamo puente existente hasta dicha fecha. El préstamo se compone de dos 

tramos, de 182 y 43 millones de euros. La remuneración de ambos tramos se ha fijado en 

un tipo de interés de Euribor a 3 meses más 2,5% y la fecha de vencimiento es el 23 de 

diciembre de 2019. 

De acuerdo al contrato de financiación, Puerto Venecia debe cumplir con los siguientes 

ratios financieros trimestralmente: 

� Interest Cover Ratio (ICR). Dicho ratio no deberá ser inferior al 150%. Entendiendo 

como ICR el % que suponen los ingresos netos por alquiler proyectados de forma 

anual sobre los gastos financieros proyectados de forma anual en un mismo 

momento. 

� Loan to value: El principal del préstamo no debe exceder el 65% del valor del 

inmueble. 

A 16 de junio de 2015 Puerto Venecia tiene contratado un instrumento financiero de 

cobertura de tipo de interés (el existente a 31 de diciembre de 2014 fue cancelado en el 

ejercicio 2015) cuyo objetivo es mitigar las fluctuaciones en los flujos de efectivo por el 

pago referenciado a tipo de interés variable (Euribor) de la financiación de la Sociedad, 

a continuación se detalla:  

(€ miles) Vencimiento Nominal
Valor 

Razonable
Tipo Fijo

Nocional Pte. 
2015

Tipo variable

Swap 23/12/2019 225.000 -163,012 0,38% 225.000 Euribor 3 meses
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El valor razonable se calcula por el neto entre el valor de ambos tipos con fecha 16 de 

junio de 2015. El valor razonable será positivo si el Euribor a tres meses está por 

encima del 0,38%, y será negativo si el Euribor a tres meses está por debajo del 0,38%. 

A 16 de junio de 2015 la variación del valor razonable en dicho swap ha supuesto un 

gasto financiero por importe de 163 miles de euros (ver página 42 apartado “Resultado 

financiero”). 

Cuenta de pérdidas y ganancias

Otros gastos de explotación  

El saldo de la cuenta “Servicios exteriores” al 16 de junio de 2014 y 2015 presenta la 

siguiente composición: 

€ miles 16/06/2014 (*) 16/06/2015 (**)

Importe neto de la cifra de negocios 10.262 10.183
Gastos de personal 6 (36)
Otros gastos de explotación (3.809) (4.330)
Amortización del inmovilizado y las inv. immobiliarias (4.871) (4.975)
Otros resultados 25 1.361

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 1.613 2.204

Resultado financiero (9.395) (15.908)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (7.782) (13.704)

Impuesto sobre beneficios (***) - (12.049)

RESULTADO DEL PERIODO (7.782) (25.752)

 (*) Ni auditado ni sometido a trabajos de revisión limitada
 (**) Sometido a trabajos de revisión limitada
 (***) Eliminación del activo por impuesto diferido existente a 31 de diciembre de 2014

€ miles 16/06/2014 16/06/2015

Servicios exteriores 3.896 3.875 
Tributos (144) 339 
Pérdidas, deterioro y variación de 
provisiones por operaciones comerciales

57 116 

Otros gastos de explotación 3.809 4.330

€ miles 16/06/2014 16/06/2015

Arrendamientos y cánones 16 4 
Cuotas de comunidades de propietarios 2.536 2.475 
Reparaciones y conservación (49) 46 
Servicios profesionales independientes 831 1.221 
Seguros 108 97 
Publicidad y marketing 246 (6)
Suministros 171 22 
Otros gastos 37 17 

Servicios exteriores 3.896 3.875 
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Otros resultados 

El epígrafe “Otros Resultados” incluye, principalmente, penalizaciones por cancelación 

de contratos de alquiler, las cuales han sido superiores en el periodo analizado de 2015. 

Resultado financiero 

El epígrafe “Gastos por intereses y otros, préstamo de Goldman Sachs” comprende 

principalmente 6.069 miles de euros correspondientes al gasto por cancelación 

anticipada del préstamo que en 2013 concedió Goldman Sachs por importe de €173,4 

millones, 5.224 miles de euros correspondientes a los gastos de formalización del 

mencionado préstamo, y el gasto financiero por los intereses devengados desde el 1de 

enero de 2015 al 19 de enero de 2015. 

2. Zaragoza Properties

Balance

a) Activo no corriente y corriente 

Inversiones en empresas de grupo y asociadas a largo plazo

A 16 de junio de 2015, la Sociedad ostentaba una participación del 100% en el capital 

social de la mercantil Intu PV Zaragoza, la cual a su vez mantiene una inversión en el 

100% del capital social de Puerto Venecia. 

€ miles 16.06.2015

ACTIVO NO CORRIENTE 235.384

Inversiones en emp. del grupo y asociadas a largo plazo 235.384

ACTIVO CORRIENTE 58
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 58

TOTAL ACTIVO 235.443

Ingresos 
financieros

Gastos 
financieros

Ingresos 
financieros

Gastos 
financieros

Gastos por interes y otros, préstamo Goldman Sachs - 4.255 - 11.758
Gastos por interes de préstamo puente HSBC - - - 1.351
Gastos por intereses por deuda con  empresa del grupo y asociadas - 2200 - 1.013
Gastos de formalización de préstamo puente HSBC - - - 842
Gastos por intereses y otros, préstamo HSBC - - - 642
Gastos de formalización de préstamo HSBC - - - 161
Variación del valor razonable en instrumentos financieros (derivado) - 2.338 24 163
Otros gastos e ingresos financieros - 601 - -

Total ingresos y gastos financieros 9.395 24 15.931

Resultado financiero negativo

€ miles

16/06/2014 16/06/2015

-9.395 -15.907
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b) Patrimonio neto y pasivo no corriente y corriente 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo plazo 

La Sociedad recibió un préstamo por importe de 177,3 millones de euros en fecha 16 de 

junio de 2015 con el objeto de adquirir la cuenta de crédito que su accionista único 

mantenía como cuenta a cobrar con Intu PV Holding. 

El préstamo recibido tiene vencimiento el 6 de mayo de 2021 y, en caso de extenderse 

la fecha de vencimiento de la financiación otorgada por HSBC a Puerto Venecia, éste 

quedaría automáticamente extendido hasta un año después del nuevo vencimiento. 

Dicho préstamo tiene una remuneración de 5,15% anual, siendo los intereses del mismo 

capitalizables trimestralmente. Debido a que la fecha de la cesión del mismo fue el 16 

de junio de 2015 (coincidente con la fecha de cierre del periodo), no se devengaron 

intereses. 

Cuenta de pérdidas y ganancias

  
€  miles 16.06.2015 (*)

Otros gastos de explotación -300

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN -300

RESULTADO FINANCIERO -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -300

RESULTADO DEL PERIODO -300

(*) Periodo comprendido entre el 9 de abril de 2015 y el 16 de junio de 2015

€ miles 16.06.2015

PATRIMONIO NETO 57.835
Capital 5.060
Prima de emisión 50.389
Reservas -6
Otras aportaciones 2.692
Resultado del periodo -300

PASIVO NO CORRIENTE 177.303
Deudas con emp. del grupo y asociadas a largo plazo 177.303

PASIVO CORRIENTE 305
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 305

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 235.443
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1.14. Previsiones o estimaciones de carácter numérico sobre ingresos y costes futuros 

La Sociedad fue constituida el 9 de abril de 2015. Dado que la Sociedad actúa como un  holding 

de la participación existente en Puerto Venecia, la información financiera de dicha filial (ver 

apartado 1.19), correspondería en gran medida a la supuesta información histórica (ejercicios 

2012, 2013 y 2014) de la Sociedad, por lo que no se han incluido estimaciones de carácter 

numérico sobre ingresos y costes futuros. 

1.15. Información relativa a los administradores y altos directivos del Emisor 

1.15.1. Características del órgano de administración (estructura, composición, duración 

del mandato de los administradores), que habrá de tener carácter plural 

Las previsiones relativas a la organización, composición y funcionamiento del órgano 

de administración se encuentran contenidas en los artículos 21 a 27 de los Estatutos. 

1.15.1.1 Estructura y composición del órgano de administración 

El órgano de administración, en virtud de decisión del accionista único de la Sociedad 

de 30 de junio de 2015 y de conformidad a lo dispuesto en el artículo 21 de los 

Estatutos, adopta la estructura de consejo de administración. El Consejo de 

Administración habrá de estar compuesto por un mínimo de tres (3) y un máximo de 

doce (12) miembros, correspondiendo a la Junta General la decisión de fijar el número 

de miembros del Consejo en cada momento. 

En virtud de decisión del accionista único de 30 de junio de 2015, el Consejo de 

Administración de la Sociedad se compone en la actualidad de los siguientes 

miembros: 

Asimismo, Doña Belén Garrigues Calderón en nombre y representación de TMF 

Management (Spain), S.L. ostenta la condición de Secretario no consejero del Consejo 

de Administración. 

Para ser nombrado miembro del Consejo de Administración no se requiere la condición 

de accionista, pero no pueden ser administradores aquellas personas a quienes se lo 

prohíbe la Ley de Sociedades de Capital, así como aquellas declaradas incompatibles 

Consejero Cargo Domicilio profesional

Martin Richard Breeden Presidente c/o 40 Broadway, London SW1H 0BT

Nick John Viner Hodson
Consejero 
Delegado

Paseo de la Castellana 141, planta 8 
(oficina Regus 707), 28046, Madrid

José Urrutia del Pozo Consejero
Paseo de la Castellana 141, planta 8 
(oficina Regus 707), 28046, Madrid
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para ejercer dicho cargo por la Ley 5/2066, de 10 de abril y por las Leyes de las 

Comunidades Autónomas que resulten competentes. 

De acuerdo con el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba 

el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (la “Ley de Sociedades de 

Capital”), no podrán ostentar el cargo de consejero los menores de edad no 

emancipados, los judicialmente incapacitados, las personas inhabilitadas conforme a la 

Ley Concursal mientras no haya concluido el período de inhabilitación fijado en la 

sentencia de calificación del concurso y los condenados por delitos contra la libertad, 

contra el patrimonio o contra el orden socioeconómico, contra la seguridad colectiva, 

contra la Administración de Justicia o por cualquier clase de falsedad, así como 

aquéllos que por razón de su cargo no puedan ejercer el comercio. Asimismo, tampoco 

podrán ser miembros del Consejo de Administración los funcionarios al servicio de la 

Administración Pública con funciones a su cargo que se relacionen con las actividades 

propias de la Sociedad, los jueces o magistrados y las demás personas afectadas por 

una incompatibilidad legal. 

1.15.1.2 Duración y remuneración del mandato de los administradores 

La duración del cargo es de seis (6) años y, salvo modificación estatutaria, gratuito. 

1.15.1.3 Organización y funcionamiento 

La organización y funcionamiento del Consejo de Administración se rige por lo 

establecido en los Estatutos. El presente apartado recoge algunas de las reglas 

estatutarias más destacables. 

Si la Junta General o el accionista único no los hubiese designado, el Consejo de 

Administración nombrará de su seno un Presidente y si lo considera oportuno uno o 

varios Vicepresidentes. Asimismo, el Consejo nombrará de la misma forma a un 

Secretario y, si lo estima conveniente, otro de Vicesecretario, los cuales podrán no ser 

consejeros, en cuyo caso actuarán en las sesiones del órgano con voz pero sin voto, 

salvo los que ostenten la calidad de consejeros. 

El Consejo de Administración podrá delegar, total o parcialmente, todas las facultades 

que no son indelegables conforme a la ley, con carácter temporal o permanente en una 

o varias comisiones ejecutivas o en uno o más consejeros delegados. Asimismo, el 

Consejo de Administración, con el voto favorable de las dos terceras (2/3) partes de sus 

miembros, podrá también delegar con carácter permanente, sus facultades 

representativas en la comisión ejecutiva o en uno o más consejeros, determinando, si 

son varios, si han de actuar mancomunada o solidariamente. 

El Consejo de Administración quedará válidamente constituido cuando concurran, 

presentes o debidamente representados, la mitad más uno de los consejeros. La 

representación se conferirá mediante carta dirigida al Presidente. Los acuerdos se 
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adoptarán, salvo los que la Ley exija mayoría reforzada, por mayoría absoluta de los 

asistentes a la reunión, que deberá ser convocada por el Presidente o el que haga sus 

veces. La convocatoria se cursará mediante carta o telegrama dirigidos a todos y cada 

uno de sus componentes, con veinticuatro horas de antelación. La votación por escrito 

y sin sesión será válida si ningún Consejero se opone a ello. En caso de empate, 

decidirá el voto personal de quien fuera Presidente.  

Los administradores que constituyan al menos un tercio de los miembros del Consejo 

de Administración podrán convocarlo, indicando el orden del día, para su celebración 

en la localidad donde radique el domicilio social, si, previa petición al Presidente, éste 

sin causa justificada no hubiera hecho la convocatoria en el plazo de un mes. El 

Consejo de Administración designará en su seno a su presidente y a un secretario. 

Adicionalmente, los Estatutos permiten la celebración de reuniones del Consejo de 

Administración en varios lugares conectados por videoconferencia o por conferencia 

telefónica múltiple, siempre que ninguno de los miembros del Consejo se oponga a 

este procedimiento, se dispongan de los medios necesarios para ello y se reconozcan 

recíprocamente, lo cual deberá expresarse en el acta del Consejo y en la certificación 

de los acuerdos que se expida. 

La adopción de los acuerdos del Consejo de Administración se regula en el artículo 24 

de los Estatutos, cuyo texto en la fecha del presente Documento Informativo señala que 

los acuerdos se adoptarán, salvo los que la Ley exija mayoría reforzada, por mayoría 

absoluta de los asistentes a la reunión. 

1.15.2. 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 

La trayectoria y perfil profesional de los actuales consejeros se describe a continuación: 

(i) D. Martin Richard Breeden, Presidente 

Don Martin Richard Breeden se unió al Grupo Intu en 2002 y ha trabajado en la 

mayoría de las sociedades del Grupo Intu en diferentes momentos.  

Don Martin Richard Breeden tiene más de veinticinco años de experiencia en el sector 

inmobiliario y ha trabajado previamente para MEPC y Jones Lang LaSalle, los últimos 

4 años en España. Es miembro del grupo asesor de los Centros Comerciales del 

Consejo Británico y de la Royal Institution of Chartered Surveyors. 

(ii) Nick John Viner Hodson, Consejero Delegado 

Don Nick John Viner Hodson se unió al Grupo Intu como Director General de Intu 

Management Spain S.L. Previamente fue el Director de Europa Continental para 
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British Land (compañía FTSE 100) y socio fundador de EC Harris en España. Es socio 

de la Royal Institution of Chartered Surveyors. 

(iii) José Urrutia del Pozo, Consejero 

Don José Urrutia del Pozo se unió al Grupo Intu en enero de 2014 y es ingeniero 

industrial por la Universidad Pontificia de Comillas (ICAI) y tiene un máster de 

postgrado en Gestión Industrial por la Universidad de Birmingham y es PDG por IESE 

(Master of Science Manufacturing Engineering & Management General Management 

Program IESE). 

Don José Urrutia del Pozo tiene más de 20 años de experiencia en la dirección de 

desarrollo, inversión y gestión de activos, principalmente para grandes centros 

comerciales, así como para otros inmuebles con otros usos. Anteriormente trabajó para 

British Land, Metrovacesa, Procisa y el grupo Carrefour, entre otros.

1.15.3. 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 cargo de miembro del Consejo de Administración de la Sociedad es gratuito de acuerdo con 

lo previsto en el artículo 22 párrafo 2º de los Estatutos, cuyo texto a la fecha del presente 

Documento Informativo se transcribe literalmente a continuación: 

“El cargo de administrador es gratuito.” 

Si bien, se prevé la posibilidad de que el cargo de administrador sea remunerado previa 

modificación estatutaria tal y como señala el artículo 27 de los Estatutos en su último párrafo al 

señalar, cuyo texto se transcribe literalmente a continuación: 

“Únicamente para el supuesto de que estos estatutos establecieran que el cargo de 

administrador fuera retribuido y se nombrase a uno o varios miembros del Consejo de 

Administración como Consejero Delegado que se le atribuyeran funciones ejecutivas en virtud 

de otro título, sería necesaria la celebración de un contrato entre éste y la Sociedad, en los 

términos legales.”

1.16. Empleados. Número total, categorías y distribución geográfica 

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no tiene empleados. Para el desarrollo 

de la actividad del complejo comercial, Puerto Venecia ha contratado a la sociedad Intu 

Management Spain, S.L. para la gestión del activo y el desarrollo de proyectos (ver apartado 

16.1 del presente Documento Informativo) así como a la sociedad CBRE para la gestión de la 
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propiedad (ver apartado 1.6.1. del presente Documento Informativo). Adicionalmente, se han 

externalizado con terceros los servicios de contabilidad, legales, fiscales y asesoramiento en las 

obligaciones de información derivadas de la incorporación a negociación de las acciones de la 

Sociedad en el MAB. 

1.17. Número de accionistas y, en particular, detalle de accionistas principales, entendiendo por 

tales aquellos que tengan una participación superior al 5% del capital, incluyendo número 

de acciones y porcentaje sobre el capital 

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad cuenta con un accionista único, Intu 

Zaragoza Holding. El accionista último de dicha sociedad es Intu Properties Plc. reconocida 

inmobiliaria británica que cotiza en la Bolsa de Londres (capitalización bursátil superior a 6.000 

millones de euros), con grandes inversiones en centros comerciales en el Reino Unido y España  

En el Reino Unido, el Grupo Intu (Intu Propereties Plc es su cabecera) posee nueve de los veinte 

principales centros comerciales del país, con más de 2 millones de m² de espacio comercial. Los 

centros comerciales del grupo en Reino Unido atraen más de 400 millones de visitas al año y 

más de la mitad de la población del Reino Unido visita uno de los centros del grupo cada año. 

En España el Grupo Intu posee otro centro comercial en Oviedo (conocido como Parque 

Principado) y tiene más planes de desarrollo de centros en España.  

A continuación se detalla la estructura accionarial existente:  

  Estructura accionarial a fecha                         Estructura accionarial a fecha después del cierre

 del presente Documento Informativo                      del Contrato de Compraventa Intu Zaragoza 

Intu Holding   
S.à r.l.

Intu Zaragoza 
S.à r.l.

Intu Zaragoza 
Holding S.à r.l.

Zaragoza 
Properties

Intu Spain
Limited

100%

100%

100%

100%

-Sociedad inglesa
-Sociedad luxemburguesa
-Sociedad española

Intu Properties 
plc

100% (*)

(*) Estructura simplificada

Contrato de 
Financiación 

€ 225 millones

Nuevo Préstamo 
Intragrupo

€ 177,3 millones

100% Préstamo
€ 223,4 millones

Intu Holding 
S.à.r.l.

Intu Zaragoza 
S.à.r.l.

Intu Zaragoza 
Holding S.à.r.l.

Zaragoza 
Properties

Intu Spain
Limited

100%

100%

100%

-Sociedad inglesa
-Sociedad luxemburguesa
-Sociedad española

Intu Properties 
plc

100% (*)

(*) Estructura simplificada

CPP Investment
Board Europe S.à.r.l.

CPP Investment
Board Real Estate 

Holdings, Inc.

100%

70% 30%

Contrato de 
Financiación 

€ 225 millones

Nuevo Préstamo 
Intragrupo

€ 177,3 millones

50% del Préstamo
€ 111,7 millones

50% del Préstamo
€ 111,7 millones
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Con fecha 18 de junio de 2015, Intu Holding S.àr.l. (“Intu Holding”) firmó un contrato de 

compraventa de acciones (Share Purchase and Assignment Agreement) (el “Contrato de 

Compraventa de Acciones”) con el fondo de pensiones canadiense a través de su sociedad CCP 

Investment Board Europe, S.àr.l. (“CPPIB”) en virtud del cual, entre otras cosas, Intu acordó: 

(i) vender y transmitir acciones de Intu Zaragoza, S.àr.l. (“Intu Zaragoza”) a CPPIB 

representativas del  30% de las acciones emitidas y puestas en circulación de Intu Zaragoza, 

junto con un 50% de los derechos económicos de las acciones de Intu Zaragoza, y 

(ii) ceder a favor de CPPIB el 50% del préstamo otorgado por Intu Holding a Intu Zaragoza por 

importe de 111,7 millones de euros,  

en la fecha en la que se satisfagan determinadas condiciones suspensivas (“Fecha de Cierre”), 

incluyendo, entre otras:

(i) la decisión por la Comisión Europea o si fuese aplicable, por las autoridades competentes 

de cualquier Estado miembro de la UE, de conformidad con el Reglamento (CE) no 

139/2004 del Consejo de 20 de enero de 2004 sobre el control de las concentraciones entre 

empresas, de la compatibilidad de la compraventa con el mercado común sin imponer 

condiciones u obligaciones que no sean razonablemente satisfactorias para las partes; 

(ii)  la efectividad de la fusión entre Intu PV Zaragoza y Puerto Venecia; y 

(iii) la incorporación a negociación de las acciones de Zaragoza Properties en el MAB antes del 

30 de septiembre de 2015, y que la Sociedad y Puerto Venecia se beneficien del régimen de 

SOCIMIs. 

De conformidad con los términos del Contrato de Compraventa, antes o en la Fecha de Cierre, 

Intu Holding y CPPIB deben formalizar un contrato entre accionistas (el “Contrato entre 

Accionistas”) con el objetivo de regular sus respectivos derechos y obligaciones en relación con 

Intu Zaragoza, cuyos términos ya han sido acordados. En particular bajo el Contrato entre 

Accionistas se regula que los derechos económicos de Intu Holding y de CPPIB en relación con 

las acciones de Intu Zaragoza y los préstamos de accionistas otorgados a Intu Zaragoza se 

repartirán entre ellos en función de su participación en los mismos, que a la fecha de firma del 

Contrato de Accionistas será en base 50/50. 

Intu Zaragoza Holding, como accionista de la Sociedad, ha decidido poner a disposición del 

proveedor de liquidez las acciones necesarias para hacer frente a los compromisos adquiridos en 

virtud del contrato de liquidez (ver apartado 2.9), y las acciones necesarias para cumplir con los 

requisitos de difusión establecidos en la normativa del MAB, Circular del MAB 2/2013 sobre 

SOCIMIs (ver apartado 2.2). 
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1.18. Información relativa a operaciones vinculadas 

1.18.1. Información sobre las operaciones vinculadas significativas según la definición 

contenida en la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante los 

dos ejercicios anteriores a la fecha del Documento Informativo de Incorporación 

Según el artículo Segundo de la Orden EHA/3050/2004 de 15 de septiembre, 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 establece el artículo Tercero de la citada 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. 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; 

(…)”. 

La Sociedad fue constituida el 9 de abril de 2015. A continuación se ha considerado operación 

significativa toda aquella cuya cuantía supere el 1% de los ingresos o fondos propios de la 

Sociedad, en base en base a los estados financieros intermedios individuales abreviados a 16 de 

junio de 2015: 

�

€ miles 16.06.15 (*)

Ingresos (1) -
Fondos propios 57.835

1% Ingresos -
1% Fondos propios 578

(*)    Periodo comprendido entr el 9 de abril y el 16 de junio de 2015
(1) Magnitudes obtenidas delos estados financieros intermedios de la Sociedad
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(i) Operaciones realizadas con los accionistas significativos 

A fecha del presente Documento Informativo la Sociedad mantiene un préstamo participativo 

concedido el 16 de junio de 2015 por Intu Zaragoza Holding a la Sociedad por un principal 

aproximado de 177 millones de euros, para financiar el precio de cesión del contrato de préstamo 

suscrito el 16 de enero de 2015 entre Intu Zaragoza Holding e Intu PV Zaragoza.  

(ii) Operaciones realizadas con administradores y directivos 

No aplica. 

(iii) Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del grupo 

No aplica. 

Adicionalmente, resaltar que la filial Puerto Venecia tiene firmados dos contratos de prestación 

de servicios con la sociedad vinculada Intu Management Spain, S.L. por los cuales ésta última 

presta servicios de administración y gestión de activos y desarrollo de proyectos, que se han 

descrito en el apartado 1.6.1 del presente Documento Informativo. 

1.19. Información financiera 

1.19.1. Información financiera correspondiente a los últimos tres ejercicios (o al periodo 

más corto de actividad del Emisor), con el informe de auditoría correspondiente a 

cada año. Las cuentas anuales deberán estar formuladas con sujeción a las Normas 

Internacionales de Información Financiera (NIIF), estándar contable nacional o 

US GAAP, según el caso, de acuerdo con la Circular de Requisitos y 

Procedimientos de Incorporación. Deberán incluir, a) balance, b) cuenta de 

resultados, c) cambios en el neto patrimonial; d) estado de flujos de tesorería y e) 

políticas contables utilizadas y notas explicativas

Tal y como se ha mencionado en el apartado 1.13, y en otros apartados del presente 

Documento Informativo, Zaragoza Properties se constituyó el 9 de abril de 2015 y no ha 

mantenido actividad operativa hasta la adquisición de Puerto Venecia. Por este motivo, 

este apartado del presente Documento Informativo  hace referencia a la información 

financiera individual de la filial Puerto Venecia para los ejercicios 2012, 2013 y 2014. 

Dicha información ha sido extraída de las cuentas anuales individuales de dicha 

sociedad, a partir de sus registros contables. Las mencionadas cuentas anuales 

individuales han sido preparadas por los administradores de Puerto Venecia. 

Las cuentas anuales individuales de Puerto Venecia, junto con sus correspondientes 

informes de auditoría de Deloitte de los ejercicios 2012, 2013 y 2014, se incorporan 

como Anexos II, III y IV al presente Documento Informativo. 
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No obstante, a continuación se detalla el balance de situación y la cuenta de resultados 

de Zaragoza Properties (detallados en el apartado 1.13 del presente Documento 

Informativo) a 16 de junio de 2015: 

1.  Zaragoza Properties 

Balance

Cuenta de resultados

€ miles 16.06.2015

ACTIVO NO CORRIENTE 235.384

Inversiones en emp. del grupo y asociadas a largo plazo 235.384

ACTIVO CORRIENTE 58
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 58

TOTAL ACTIVO 235.443

€ miles 16.06.2015

PATRIMONIO NETO 57.835
Capital 5.060
Prima de emisión 50.389
Reservas -6
Otras aportaciones 2.692
Resultado del periodo -300

PASIVO NO CORRIENTE 177.303
Deudas con emp. del grupo y asociadas a largo plazo 177.303

PASIVO CORRIENTE 305
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 305

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 235.443

€  miles 16.06.2015 (*)

Otros gastos de explotación -300

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN -300

RESULTADO FINANCIERO -

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -300

RESULTADO DEL PERIODO -300

(*) Periodo comprendido entre el 9 de abril de 2015 y el 16 de junio de 2015
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A continuación se presentan el balance y la cuentas de pérdidas y ganancias de Puerto 

Venecia de los ejercicios 2012, 2013 y 2014, describiendo las variaciones más 

significativas: 

2. Puerto Venecia 

Balance

A. Activo no corriente y corriente 

(i) Inversiones inmobiliarias 

El movimiento habido en las inversiones inmobiliarias durante los ejercicios 2012, 

2013 y 2014 es el siguiente: 

Puerto Venecia desarrolló sobre los terrenos de su propiedad, la construcción de un 

complejo inmobiliario que comprende el parque de superficies medianas 

€ miles 2012 2013 2014

ACTIVO NO CORRIENTE 237.241 232.073 216.007

Inmovilizado intangible 38 20 10
Inmovilizado material 101 59 25
Inversiones Inmobiliarias 215.599 208.579 199.687
Inversiones financieras a largo plazo 1.560 5.985 3.233
Activos por impuestos diferidos 14.538 14.462 12.049
Periodificaciones a largo plazo 5.406 2.968 1.003

ACTIVO CORRIENTE 28.708 20.689 15.650

Deudores comerciales y otras deudas a cobrar 18.076 5.346 5.910
Inversiones financieras a corto plazo 320 320 20
Periodificaciones a corto plazo 2.809 3.313 2.553
Efectivos y otros activos líquidos equivalentes 7.502 11.709 7.166

TOTAL ACTIVO    265.949 252.762 231.657

€ miles 2011
Adiciones / 
Dotaciones

Traspasos 2012
Adiciones / 
Dotaciones

(Retiros) Traspasos 2013
Adiciones / 
Dotaciones

(Retiros) Traspasos 2014

Coste: 39.740 - 170.247 209.987 2.585 - 9.683 222.255 1.656 -32 450 224.329

Terrenos 11.050 - 33.397 44.446 - - 602 45.048 - - - 45.048
Construcciones 28.690 - 92.809 121.499 190 - 3.588 125.277 556 - - 125.833
Instalaciones técnicas y otras inv.inmobiliarias - - 44.041 44.041 2.395 - 5.493 51.929 1.100 -32 450 53.448

Amortización acumulada: -1.974 -2.630 - -4.604 -9.592 - - -14.195 -10.563 10 - -24.749

Construcciones -1.974 -1.038 - -3.012 -2.495 - - -5.508 -2.512 - - -8.020
Instalaciones técnicas y otras inv.inmobiliarias - -1.591 - -1.591 -7.096 - - -8.688 -8.051 10 - -16.729

Inversiones Inmobiliarias en curso: 99.286 81.177 -170.247 10.216 1.703 -1.716 -9.683 519 37 - -450 106

Terrenos 33.995 - -33.397 598 - - -598 - - - - -
Construcciones 64.823 81.177 -136.382 9.618 577 -1.716 -7.959 519 37 - -450 106
Anticipos 468 - -468 - 1.126 - -1.126 - - - - -

Total Neto Inversiones Inmobiliarias 137.051 78.548 - 215.599 -5.304 -1.716 - 208.579 -8.870 -22 - 199.687
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destinadas al alquiler, una zona de ocio, un centro comercial y otra área de 

restaurantes. 

Mientras que el desarrollo y construcción de la zona del parque comercial finalizó 

en el 2008, el resto de zonas finalizaron en 2012, comenzando la explotación en 

régimen de alquiler en el último trimestre del año.

Durante el ejercicio 2012 Puerto Venecia capitalizó gastos financieros por importe 

de 4 millones de euros. 

Al 31 de diciembre de 2012 se encontraba en curso la construcción de una parcela 

en la que se han ubicado otras instalaciones técnicas correspondientes a locales y 

zonas de ocio, que  con anterioridad al 31 de diciembre de 2013 se encontraban en 

explotación. 

A fecha del presente Documento Informativo, las inversiones inmobiliarias se 

encuentran dadas en garantía inmobiliaria del préstamo obtenido de HSBC. 

(ii) Inversiones financieras a largo y corto plazo 

- Derivado: corresponde al instrumento financiero derivado de cobertura de tipo 

de interés ligado al préstamo concedido por Goldman Sachs el 15 de octubre de 

2013 (ver apartado (ii) Deudas con entidades de crédito), cuyo objetivo es 

acotar las fluctuaciones en los flujos de efectivo por el pago referenciado a tipo 

de interés variable (Euribor) de la financiación de Puerto Venecia. El valor del 

citado instrumento financiero derivado al 31 de diciembre de 2014 es de 161 

miles de euros  (3.067 miles de euros en 2013). La variación del valor 

razonable de dicho derivado en 2014 se registró en la cuenta de pérdidas y 

ganancias por importe de 2.906 miles de euros (en 2013 ascendió a  875 miles 

de euros correspondientes a la variación de valor razonable del derivado desde 

el 15 de octubre de 2013, fecha de formalización del mismo, hasta el 31 de 

diciembre de 2013). Este derivado fue cedido por Puerto Venecia a una 

sociedad fuera del grupo en enero de 2015, por lo que a fecha del presente 

Documento Informativo no está en el balance de la compañía, quedando 

sustituido por el derivado que se describe en el párrafo siguiente. 

- Derivado de cobertura de tipo de interés ligado al Contrato de Financiación  

suscrito con HSBC Bank plc el 6 de mayo de 2015 por un importe nominal de 

€ miles 2012 2013 2014

Largo plazo 1.560 5.985 3.233

     Derivado - 3.067 161
     Otros activos financieros a largo plazo 1.560 2. 918 3.072

Corto plazo 320 320 20

Inversiones financieras 1.880 6.305 3.254
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225.000.000 euros, con un tipo de interés fijo anual de 0,381% y con un tipo de 

interés variable anual calculado por referencia al Euribor. 

- Otros activos financieros a largo plazo: recogen el 90% de los importes 

recibidos en concepto de fianzas exigidas a los arrendatarios, los cuales han 

sido depositados en el Instituto del Suelo y la Vivienda de Aragón.  

- Inversiones financieras a corto plazo: a 31 de diciembre de 2012 y 2013 el 

saldo corresponde principalmente a una imposición a plazo fijo con 

vencimiento en 2013 asociada a un compromiso con Repsol, de terminación de 

la estación de servicio en curso de construcción por valor de 300 miles de 

euros.   

(iii) Activo por impuesto diferido 

Los activos por impuestos diferidos han sido registrados en el balance por 

considerar los Administradores de Puerto Venecia que, conforme a la mejor 

estimación sobre los resultados futuros, incluyendo determinadas actuaciones de 

planificación fiscal, considera probable la recuperación de dichos activos. 

(iv) Periodificaciones a corto y largo plazo 

Puerto Venecia mantiene registrado estos epígrafes los descuentos comerciales 

concedidos a determinados arrendatarios del centro comercial, cuyo devengo anual 

se realiza en función del vencimiento de los contratos de alquiler firmados. 

(v) Efectivos y otros activos líquidos equivalentes 

Efectivo disponible para cubrir las necesidades de caja requeridas por la actividad 

del negocio. 

€ miles 2012 2013 2014

Activos fiscales por bases imponibles negativas 13.470 13.470 11.072
Intereses financieros no deducibles 990 914 916
Deducciones pendientes y otros 78 78 60

Total activos por impuesto diferido 14.538 14.462 12.049
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B. Patrimonio Neto y Pasivo no corriente y corriente 

(i) Patrimonio neto y capital social  

Al cierre de los ejercicios 2012, 2013 y 2014 el capital social de Puerto Venecia 

ascendía a 63.479.400 euros, representado por 63.479.400 acciones de 1 euro de 

valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas. 

De acuerdo con el artículo 363 de la Ley de Sociedades de Capital, Puerto Venecia 

se encontrará en causa de disolución cuando las pérdidas hayan reducido el 

patrimonio neto a una cantidad inferior a la mitad del capital social, a no ser que 

éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente y siempre que nos sea 

procedente solicitar la declaración de concurso, no obstante, de acuerdo con el 

Real Decreto Ley7/1996 los préstamos participativos concedidos por los 

accionistas tienen consideración de patrimonio neto a los efectos del citado 

artículo de 363. 

Mientras esté vigente el apartado 1 de la Disposición Adicional única del Real 

Decreto-Ley 10/2008, de 12 de diciembre, cuyo vigor fue sucesivamente ampliado 

a través del Real Decreto-Ley 5/2010, Real Decreto 2/2012, el Real Decreto 

3/2013 y el Real Decreto 4/2014 mediante los que se prorroga hasta el 31 de 

diciembre de 2014 el periodo de vigencia del cómputo de los deterioros de los 

activos inmobiliarios o préstamos y partidas a cobrar a los efectos de lo dispuesto 

en el artículo 363 de la Ley de Sociedades de Capital. 

De este modo el patrimonio neto computable a efectos de los citados artículos es el 

que se desglosa a continuación, no encontrándose por tanto Puerto Venecia en 

dicho supuesto al 31 de diciembre de 2014 (miles de euros): 

€ miles 2012 2013 2014

PATRIMONIO NETO 27.531 12.039 -5.269

FONDOS PROPIOS 27.531 12.039 -5.269
Capital 63.479 63.479 63.479
Reservas -9.276 -9.276 -9.276
Resultado de ejercicios anteriores -17.822 -26.672 -42.164
Resultado del ejercicio - (Pérdidas) -8.850 -15.492 -17.308

PASIVO NO CORRIENTE 212.211 232.640 232.383

Deudas no corrientes 69.772 173.894 173.636
Deudas con emp. del Grupo y asociadas no corrientes 142.439 58.747 58.747

PASIVO CORRIENTE 26.207 8.082 4.543

Deudas a corto plazo 3.917 1.648 327
Deudas con empresas del Grupo y asociadas corrientes - 1.005 306
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 22.290 5.429 3.910

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 265.949 252.762 231.657



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Zaragoza Properties SOCIMI, S.A.U.  Septiembre  2015   60 

El 16 de abril de 2015 Intu PV Zaragoza, S.A.U. adoptó la decisión de reducir el 

capital social de Puerto Venecia mediante la compensación de pérdidas en un 

importe nominal de 59.472.410 euros, procediéndose a la amortización de 

5.947.241 acciones nominativas de 10 euros de valor nominal, quedando el capital 

social en 4.006.990 euros. 

En la misma fecha, Intu PV Zaragoza, S.A.U. aumentó el capital social de Puerto 

Venecia por importe de 10 euros, con una prima de emisión de 60.065.876 euros, 

mediante la compensación del préstamo participativo (ver apartado deuda con 

empresas del grupo y vinculadas), que a dicha fecha ascendía a 60.065.886 euros. 

Consecuentemente, a fecha del presente Documento Informativo, el capital social 

de Puerto Venecia asciende a 4.007.000 euros, correspondiente a 400.700  

acciones nominativas de 10 euros de valor nominal.

(ii) Deudas no corrientes 

Puerto Venecia formalizó el 26 de octubre de 2006 un préstamo sindicado con 

garantía hipotecaria por un importe máximo de 174 millones de euros. El citado 

préstamo hipotecario se distribuía en tres tramos. Con fecha 1 de enero de 2011 

Puerto Venecia canceló las líneas de financiación de los Tramos B y C.En 

consecuencia, Puerto Venecia sólo dispuso del tramo A por importe de 79 millones 

de euros. Asimismo, el Banco Agente y el Banco Santander concedieron a la Junta 

de compensación de Puerto de Venecia una línea de avales a favor del Ayuntamiento 

de Zaragoza por importe de 7.715 miles de euros. 

El 15 de octubre de 2013 Puerto Venecia formalizó un préstamo con Goldman Sachs 

por un importe de 173,4 millones de euros con vencimiento en 5 años. El tipo de 

interés del citado préstamo es Euribor a 3 meses más 5%. Este préstamo fue en parte 

utilizado para cancelar el préstamo sindicado con garantía hipotecaria.

El 19 de enero de 2015 Puerto Venecia canceló íntegramente el crédito concedido 

por Goldman Sachs por importe de 173,4 millones de euros, con fondos obtenidos 

de un contrato de préstamo bilateral a corto plazo suscrito el 23 de diciembre de 

2014 entre Intu PV Zaragoza como prestatario y garante y HSBC Bank plc como 

prestamista (al que Puerto Venecia se adhirió como prestatario y garante el 19 de 

enero de 2015) por un importe de 225 millones de euros (el “Contrato de Préstamo 

Puente”). 

€ miles 2014

Patrimonio Neto de las CCAA -5.269

(+) Préstamos participativos 58.747

(+) Pérdidas por deterioro registradas en cuentas a cobrar 294

Patrimonio Neto al 31.12.2014 para el cómputo de lo 
dispuesto en el art. 363 de la Ley de Sociedades de Capital

53.771
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El 30 de abril de 2015 Puerto Venecia suscribió con un sindicato de entidades 

financiadores liderado por HSBC Bank plc (las “Entidades Financiadoras”) un 

contrato de préstamo a largo plazo por un importe de 225.000.000 euros destinado a 

(i) refinanciar la totalidad de los importes dispuestos por Puerto Venecia bajo el 

Contrato de Préstamo Puente y (ii) financiar la devolución de la prima de emisión de 

Puerto Venecia a Intu PV Zaragoza (el “Contrato de Financiación”). Los fondos 

obtenidos por Intu PV Zaragoza de dicha devolución de prima fueron destinados a 

amortizar íntegramente los importes dispuestos Intu PV Zaragoza bajo el Contrato 

de Préstamo Puente. Intu PV Zaragoza es garante bajo el Contrato de Financiación. 

El 16 de junio de 2015  la Sociedad se adhirió al Contrato de Financiación como 

garante (en adelante, Puerto Venecia, Intu PV Zaragoza y la Sociedad serán 

denominados conjuntamente, los “Obligados”)

Los principales términos y condiciones del Contrato de Financiación son los 

siguientes: 

- La financiación concedida bajo el Contrato de Financiación se divide en dos 

tramos, un Tramo A (Facility A) por importe de 181.631.419 euros y un Tramo 

B (Facility B) por importe de 43.368.580 euros. 

- El tipo de interés se calcula para cada Periodo de Interés como la suma de un 

margen del 2,50% anual más el Euribor aplicable. 

- Puerto Venecia pagará los intereses que se devenguen por las disposiciones en 

cada fecha de pago de intereses que son los días 15 de enero, 15 de abril, 15 de 

julio y 15 de octubre de cada año y la fecha de amortización del Contrato de 

Financiación, siendo la primera fecha de pago de intereses el 15 de julio de 2015. 

En caso de que los referidos días fuesen inhábiles la fecha de pago de intereses 

será el siguiente Día Hábil de dicho mes o (si no hubiese), el Día Hábil anterior 

de dicho mes (la “Fecha de Pago de Intereses”). 

  

- Si Puerto Venecia no efectuara en su fecha de vencimiento un pago al que 

estuviese obligado bajo el Contrato de Financiación, o cualquiera de los 

contratos relacionados con éste (en adelante, los “Documentos de la 

Financiación”), se pagará un interés de demora por las cantidades impagadas, 

desde la fecha de dicho impago hasta la del pago efectivo, tanto después como 

antes de ser juzgado, a una tasa (la tasa de morosidad) que calculará HSBC Bank 

plc, en su condición de agente del sindicato (el “Agente”), que resultará de la 

suma del 1% anual sobre la mayor entre las siguientes: 

(a) el tipo de interés aplicable a la cantidad debida inmediatamente anterior a la 

fecha de vencimiento (si se trata del principal); y
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(b) el tipo de interés que hubiese resultado aplicable a la cantidad debida, 

considerando dicha cantidad debida como un préstamo (en la misma divisa) 

durante Periodos de Intereses sucesivos de una duración a determinar por el 

Agente. 

- Puerto Venecia deberá devolver el importe dispuesto bajo el Contrato de 

Financiación mediante un único pago el 23 de diciembre de 2019. No obstante lo 

anterior, Puerto Venecia podrá, mediante notificación al Agente, solicitar (i) que 

el vencimiento del 23 de diciembre de 2019 sea prorrogado por un período de 12 

meses adicionales, (ii) si llegado el 23 de diciembre de 2015 la Fecha de 

Amortización no ha sido prorrogada, que la fecha de amortización inicial sea 

prorrogada por un período de 24 meses. Cualquiera de dichas prórrogas podrá ser 

rechazada por las Entidades Financiadoras a su discreción. 

-  El Contrato de Financiación contiene, entre otras, ciertas restricciones relativas a 

enajenación y adquisición de activos, fusiones, arrendamientos de sus activos así 

como ciertas obligaciones de información y de cumplimiento normativo, 

habituales en este tipo de operaciones. 

- El Contrato de Financiación contempla supuestos de incumplimiento (en 

adelante, cada uno de ellos, un “Supuesto de Incumplimiento”) tales como:     

(i) falta de pago, (ii) incumplimiento de obligaciones bajo los Documentos de la 

Financiación, (iii) falsedad o error de las declaraciones, (iv) incumplimiento 

cruzado, (v) insolvencia o procedimiento de insolvencia, (vi)  proceso de 

acreedores, (vii) cese del negocio, (viii) expropiación y (ix) daños mayores. En 

caso de que ocurra un Supuesto de Incumplimiento el agente podrá reclamar 

anticipadamente las cantidades adeudadas bajo el Contrato de Financiación.  

- El Contrato de Financiación está sujeto a Derecho inglés. 

-  La Sociedad ha otorgado en favor de las Entidades Financiadoras y el proveedor 

del derivado de tipos de interés descrito en el apartado (ii) Inversiones 

financieras a largo y corto plazo (el “Proveedor del Derivado”) un derecho real 

de prenda sobre las acciones de Intu PV Zaragoza y sus cuentas bancarias. 

Igualmente, Intu PV Zaragoza ha otorgado en favor de las Entidades Financiador 

y del Proveedor del Derivado un derecho real de prenda sobre las acciones de 

Puerto Venecia, sus cuentas bancarias y los derechos de crédito derivados del 

Contrato de Compraventa. Asimismo, Puerto Venecia otorgó (i) dos hipotecas 

inmobiliarias de primer rango sobre el centro comercial Puerto Venecia, una en 

favor de las Entidades Financiadoras y otra en favor del Proveedor del Derivado 

y (ii) un derecho real de prenda de primer rango sobre sus cuentas bancarias y los 

derechos de crédito que ostente frente a los arrendatarios, sus compañías 

aseguradoras y el gestor del centro comercial Puerto Venecia. Finalmente, Intu 

Zaragoza Holding otorgó en favor de las Entidades Financiadoras y el Proveedor 
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del Derivado un derecho real de prenda sobre las acciones de la Sociedad, de las 

que es titular, y sobre los derechos de crédito derivados del contrato de préstamo 

intragrupo de fecha 16 junio de 2015.  

(iii) Deudas con empresas del Grupo Intu y asociadas corrientes y no corrientes 

- A 31 de diciembre de 2012 Puerto Venecia mantenía un préstamo con uno de sus 

socios y con una empresa vinculada a uno de ellos, British Land Zaragoza Holding, 

B.V. y Orion III European 8 S.àr.l. El citado préstamo, que tenía la consideración de 

préstamo participativo, tenía un límite de 146.485 miles de euros y devengaba un 

tipo de interés fijo del 8%. 

A 31 de diciembre de 2013 y 2014, Puerto Venecia mantenía un préstamo con Orion 

III European 8 S.àr.l. El citado préstamo, que tenía la consideración de préstamo 

participativo, tenía un límite de 58.746.861 de euros y devengaba un tipo de interés 

fijo del 8%, o bien un tipo de interés variable del 20% siempre que el  resultado 

operativo de Puerto Venecia iguale o supere los 5 millones de euros. Dicho préstamo 

vencía el 30 de junio de 2019, y se renovará automáticamente año a año hasta un 

máximo de 5 años adicionales. El 19 de enero de 2015 Intu PV Zaragoza, SA.U., 

tras llevar a cabo la compraventa del 100% de las acciones de Puerto Venecia, 

adquirió el préstamo participativo y los intereses devengados y no pagados a dicha 

fecha por importe total de 59.275.545 euros. Dicho préstamo participativo fue 

capitalizado mediante escritura autorizada el 22 de abril de 2015. 

- El 16 de junio de 2015, y como contraprestación a la cesión del contrato de préstamo 

descrito en el apartado 1.4.2 anterior se generó una deuda entre la Sociedad y su 

Accionista único por importe de 177.302.953 euros, con un tipo de interés de 5,15% 

anual y con vencimiento un año después del Contrato de Financiación. 

(iv) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Al cierre del ejercicio 2012, Puerto Venecia  tenía registrado en este epígrafe un 

importe de 4,6 millones de euros, aproximadamente, correspondiente a retenciones 

de garantía por las obras de construcción del complejo inmobiliario cuyo 

vencimiento es superior a 75 días. 
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Cuenta de Resultados

(i) Importe neto de la cifra de negocios 

Los ingresos del ejercicio corresponden a las rentas generadas por el arrendamiento de 

los locales del parque comercial, del centro comercial y de la zona de ocio y 

restaurantes, que se detalla a continuación: 

Al cierre de los ejercicios 2012, 2013 y 2014 Puerto Venecia tenía contratado con los 

arrendatarios cuotas de arrendamiento mínimas anuales, de acuerdo con los actuales 

contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusión de gastos comunes, incrementos 

futuros de IPC, ni actualizaciones de rentas pactadas contractualmente. 

A continuación se detalla en qué consisten dichas rentas garantizadas derivadas del 

contrato de compraventa del complejo comercial Puerto Venecia: 

Bajo la cláusula número 10 del contrato de compraventa de Puerto Venecia, entre 

Redada Holding B.V. como vendedor y Intu PV Zaragoza (fusionada con Puerto 

Venecia a fecha del presente Documento Informativo) como comprador (ver apartado 

1.4.2 del presente Documento Informativo), se definen dos tipos de rentas garantizadas 

por el vendedor durante un determinado periodo de tiempo. 

€ miles 2012 2013 2014

Importe neto de la cifra de negocios 6.587 16.309 17.833
Trabajos realizados por la empresa para su activo 364 - -
Gastos de personal -2.412 -683 -616
Otros gastos de explotación -10.777 -5.603 -4.907
Amortizción del inmovilizado y de las inversiones inmobiliarias -2.770 -9.650 -10.606
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado -370 0 10
Otros resultados 471 470 351

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN -8.908 842 2.066

RESULTADO FINANCIERO -3.734 -16.259 -16.961

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS -12.642 -15.416 -14.895

Impuestos sobre beneficios 3.792 -76 -2.413

RESULTADO DEL EJERCICIO -8.850 -15.492 -17.308

€ miles 2012 2013 2014

Renta Mínima Garantizada 8.806 18.682 19.769
Renta variable 151 295 552
Bonificaciones -2.370 -2.668 -2.489

Importe neto de la cifra de negocio 6.587 16.309 17.83 3
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a) Primera renta garantizada 

El vendedor garantiza trimestralmente las rentas acordadas bajo los contratos de 

arrendamiento de seis inquilinos a favor del comprador, hasta el 31 de diciembre de 

2016. 

Dicha renta garantizada se calcula como la diferencia entre un importe fijo establecido 

entre las partes y el ingreso trimestral derivado de la renta acordada. 

En función de si la renta garantizada es positiva o negativa, el vendedor deberá abonar 

al comprador dicha cantidad, o será el comprador quien abone dicha cantidad al 

vendedor, respectivamente. 

b)     Segunda renta garantizada 

El vendedor garantizó a favor del comprador una segunda renta (no sujeta a 

modificaciones) de 800.000 euros, la cual se abonó en enero de 2015. 

Adicionalmente, en virtud de los acuerdos privados alcanzados con cada arrendatario, 

éstos se benefician de bonificaciones, es decir descuentos, previamente establecidas en 

los mismos. 

  

(ii) Gastos de personal 

El número medio de personas empleadas durante los ejercicios 2012, 2013 y 2014 han 

sido 18,5 y 4, respectivamente. 

(iii) Resultado financiero 

€ miles 2012 2013 2014

Sueldos, salarios y asimilados 2.199 626 560
Cargas sociales 198 55 50
Otros gastos sociales 15 2 6

Gastos de personal 2.412 683 616

Ingresos 
Financieros

Gastos 
Financieros

Ingresos 
Financieros

Gastos 
Financieros

Ingresos 
Financieros

Gastos 
Financieros

Gastos por interesas por deudas con empresas del grupo y asociadas - 6.324 - 10.066 - 4.849
Gasto por intereses y préstamo hipotecario - 1.642 - 722 - -
Gastos por intereses préstamo Goldman Sachs - - - 1.952 - 9.228
Otros gastos e ingresos financieros 112 18 167 2.810 22 0
Incorporación al activo de gastos financieros 4.141 - - - - -
Diferencias de cambio - 3 - 1 - 1
Variación del valor razonable en instrumentos financieros (derivado) - - - 875 - 2.906

Total Ingresos y gastos financieros 4.253 7.987 167 16.426 22 16.983

Resultado financiero - (Pérdidas)

€ miles

-3.734 -16.259 -16.961

2013 20142012
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Gastos por intereses por deudas con empresas del Grupo Intu y asociadas 

- A 31 de diciembre de 2012  Puerto Venecia mantenía un préstamo con uno de sus 

socios y con una empresa vinculada a uno de ellos, British Land Zaragoza 

Holding, B.V. y Orion III European 8 S.àr.l. que devengaba un tipo de interés fijo 

del 8%.

- A 31 de diciembre de 2013 y 2014, Puerto Venecia mantenía un préstamo con 

Orion III European 8 S.àr.l. que devengaba un tipo de interés fijo del 8%, o bien 

un tipo de interés variable del 20% siempre que el  resultado operativo iguale o 

supere los 5 millones de euros.

Gastos por intereses y préstamo hipotecario 

El préstamo sindicado con garantía hipotecaria concedida por importe de 79 

millones de euros registrado en ejercicio 2012 devengaba un tipo de interés del 

Euribor a 3 meses más un diferencial que oscila entre el 1% y el 1,45%. Con fecha 

15 de octubre de 2013 dicho préstamo fue cancelado.

Gastos por intereses del préstamo concedido por Goldman Sachs 

El 15 de octubre de 2013 Puerto Venecia formalizó un préstamo con Goldman Sachs 

por un importe de 173,4 millones de euros a un tipo de interés de Euribor a 3 meses 

más 5%. Con fecha 19 de enero de 2015 dicho préstamo fue cancelado.

1.19.2. En el caso de existir opiniones adversas, negaciones de opinión, salvedades o 

limitaciones de alcance por parte de los auditores, se informará de los motivos, 

actuaciones conducentes a su subsanación y plazo previsto para ello 

Las cuentas anuales individuales correspondientes a los ejercicios cerrados el 31 de 

diciembre de 2012, el 31 de diciembre de 2013 y el 31 de diciembre de 2014 de Puerto 

Venecia, fueron auditadas por Deloitte, que emitió los correspondientes informes de 

auditoría con fecha de 28 de mayo de 2013, 16 de abril de 2014 y  27 de febrero de 

2015, respectivamente, en los que no expresó opiniones adversas, ni negaciones de 

opinión, salvedades o limitaciones de alcance. 

El informe de auditoría sobre las cuentas anuales individuales abreviadas de Puerto 

Venecia para el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2012 contiene el siguiente 

párrafo de énfasis: “Sin que afecte a nuestra opinión de auditoría, llamamos la atención 

respecto de lo señalado en las Notas 2.g y 15 de la memoria abreviada adjunta, en las 

que se indica que los Socios de la Sociedad han concedido un préstamo participativo 

por importe de 146 millones de euros de los que al 31 de diciembre de 2012 se han 

dispuesto 135 millones de euros, lo cual constituye la principal fuente de financiación 
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de la Sociedad. Este aspecto ha de ser considerado en la interpretación de las cuentas 

anuales abreviadas adjuntas.” 

El informe de auditoría sobre las cuentas anuales individuales abreviadas para el 

ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013 contiene el siguiente párrafo de énfasis: 

“Sin que afecte a nuestra opinión de auditoría, llamamos la atención respecto de lo 

señalado en las Notas 2.g, 9 y 13 de la memoria abreviada adjunta, en las que se indica 

que la Sociedad ha incurrido en pérdidas que han reducido el patrimonio neto por 

debajo del 50% del capital social si bien ésta no se encuentra en causa de disolución ya 

que mantiene préstamos participativos al 31 de diciembre de 2013 por importe de 59 

millones de euros. Este aspecto ha de ser considerado en la interpretación de las 

cuentas anuales abreviadas adjuntas.” 

El informe de auditoría sobre las cuentas anuales individuales para el ejercicio 

terminado el 31 de diciembre de 2014 contiene el siguiente párrafo de énfasis: 

“Llamamos la atención sobre las Notas 2.g y 9 de la memoria adjunta, en las que se 

indica que la Sociedad ha incurrido en pérdidas que han reducido el patrimonio neto 

por debajo del 50% del capital social si bien ésta no se encuentra en causa de 

disolución ya que mantiene préstamos participativos al 31 de diciembre de 2014 por 

importe de 59 millones de euros. Este aspecto ha de ser considerado en la 

interpretación de las cuentas anuales adjuntas. Esta cuestión no modifica nuestra 

opinión.” 

El informe de revisión limitada sobre los estados financieros intermedios de Puerto 

Venecia al 16 de junio de 2015, contiene el siguiente párrafo de énfasis: “Llamamos la 

atención sobre la nota 2.g de los estados financieros intermedios adjuntos, que indica 

que la sociedad presenta un patrimonio neto negativo por importe de 14.343 miles de 

euros, encontrándose en causa de disolución según lo dispuesto en el artículo 363 de la 

Ley de Sociedades de Capital. Si bien los administradores de la sociedad dominante del 

grupo al que pertenece la sociedad, han aprobado la fusión de ésta con su matriz 

directa al objeto de restablecer este desequilibrio patrimonial, la mencionada 

operación de fusión está pendiente de inscripción en el Registro Mercantil de Madrid. 

Esta situación indica la existencia de una incertidumbre material que puede generar 

dudas significativas sobre la capacidad de la sociedad para continuar como empresa en 

funcionamiento. Esta cuestión no modifica nuestra conclusión.”.  

La fusión anteriormente mencionada se elevó a público ante notario con fecha16 de 

junio de 2015, y se presentó a los registros mercantiles de Madrid y Barcelona para su 

inscripción con fecha 20 de junio de 2015 habiéndose practicado la inscripción en 

dichos registros los días 24 y 28 de julio de 2015 respectivamente, restableciéndose el 

mencionado desequilibrio patrimonial.  
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1.19.3. Descripción de la política de dividendos 

La Sociedad se encuentra obligada por la Ley 11/2009 y la Ley de SOCIMIs a distribuir 

dividendos iguales, al menos, a los previstos en la Ley de SOCIMIs, en los términos y 

condiciones contenidos en dicha norma. En los apartados 1.6.3.1 y 1.6.3.2 anteriores se 

incluye una descripción más detallada sobre la fiscalidad de las SOCIMIS, regulando 

asimismo la fiscalidad para el reparto de dividendos en las mismas. De conformidad con 

la Ley de SOCIMIs, tal distribución deberá acordarse dentro de los seis meses 

posteriores a la conclusión de cada ejercicio.  

La Sociedad tiene previsto realizar el pago de dichos dividendos de acuerdo con la 

normativa vigente. 

La obligación de distribuir dividendos descrita sólo se activará en el supuesto en que la 

Sociedad registre beneficios. 

En relación con lo anterior, el artículo 30 de los Estatutos establece lo siguiente: 

“Artículo 30º.- Aplicación del resultado.-  

La Junta General resolverá sobre la aplicación del resultado, de acuerdo con el 

balance aprobado, y, en su caso, decidirá sobre la distribución de dividendos a sus 

accionistas, una vez cubiertas las atenciones previstas en estos Estatutos o en la 

normativa aplicable. 

En caso de distribución de dividendos, éstos no serán exigibles hasta que, por lo menos, 

el período de diez (10) días indicado en el artículo 9 párrafo cuarto de estos Estatutos 

haya transcurrido. 

Asimismo, de conformidad con el artículo 9.2 de la Ley 11/2009 (o cualquier normativa 

que pudiera sustituirla), la distribución de dividendos generara el devengo del el 

Gravamen Especial referido en el artículo 9 párrafo primero de estos Estatutos, los 

accionistas que hubiesen sido los causantes del mismo compensarán a la Sociedad. 

La cantidad objeto de compensación, calculada por el Consejo de Administración, será 

equivalente al Gravamen Especial derivado del dividendo distribuido al accionistas que 

haya causado el devengo del Gravamen Especial, incrementado en la cantidad 

correspondiente al impuesto sobre sociedades que, en su caso, grave el importe total de 

la compensación, dejando por tanto a la Sociedad en la misma situación que si no se 

hubiese devengado el Gravamen Especial. 

El Consejo de Administración podrá delegar la facultad de calcular la cantidad objeto 

de compensación en uno o varios consejeros. 



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Zaragoza Properties SOCIMI, S.A.U.  Septiembre  2015   69 

Salvo que el Consejo de Administración decida lo contrario, el importe de la 

compensación será exigible al accionista por parte de la Sociedad el día anterior al 

abono del dividendo.  

El pago de la compensación por parte del accionista correspondiente se realizará 

compensando dicho pago con el importe del dividendo que le corresponda. 

La cantidad del dividendo compensada por la Sociedad con el crédito adeudado por el 

accionista correspondiente de conformidad con los párrafos precedentes será liberada 

a favor del mismo en caso de que este último proporcione a la Sociedad la 

documentación que le requiera el Consejo de Administración tal y como señala el 

artículo 9 párrafo tercero de estos Estatutos, manifestando que el dividendo recibido se 

encuentra sujeto a un porcentaje de tributación que la Ley 11/2009 (o cualquier 

normativa que pudiera sustituirla) admita a los efectos de que no se devengue el 

Gravamen Especial. Dicha documentación deberá ser entregada en el plazo establecido 

en el artículo 10.3 de la Ley 11/2009 (o cualquier normativa que pudiera sustituirla). 

La Junta General podrá acordar que el dividendo sea satisfecho total o parcialmente en 

especie, incluyendo, con carácter meramente ilustrativo, por medio de la distribución 

de instrumentos de deuda emitida por la propia Sociedad. 

El órgano de administración podrá acordar la distribución de cantidades a cuenta de 

dividendos, con las limitaciones y cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley.”

1.19.4. Información sobre litigios que puedan tener un efecto significativo sobre el Emisor 

A la fecha del presente Documento Informativo no existen litigios en curso que puedan 

tener un efecto significativo sobre la Sociedad. 

En relación a la filial de la Sociedad, Puerto Venecia, el 21 de julio de 2012, durante la 

construcción del centro comercial, uno de los trabajadores de la empresa subcontratada 

para la construcción sufrió un accidente laboral que supuso su fallecimiento. 

Como consecuencia del accidente laboral, la Inspección de Trabajo y Seguridad Social 

de Zaragoza extendió Acta de Infracción el 5 de abril de 2013 imponiendo a Puerto 

Venecia, como promotora, una multa de 30.000 euros. Además, Puerto Venecia quedó 

obligada de forma solidaria, junto con las otras tres sociedades involucradas en la 

construcción del centro comercial, al pago de un recargo de prestaciones previsto en el 

artículo 123 de la Ley General de la Seguridad Social. La cuantía del recargo no debería 

exceder de 50.000 euros. Tanto la multa como el recargo fueron impuestos a Puerto 

Venecia por incumplimiento de las normas de prevención de riesgos laborales y, ambas 

han sido recurridas por Puerto Venecia.  

A fecha del presente Documento Informativo, el procedimiento administrativo está 

suspendido, por Resolución de la Dirección General de trabajo del Gobierno de Aragón 
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de fecha 15 de mayo de 2015, hasta que se resuelva el procedimiento penal vinculado a 

dicho accidente.  

El procedimiento penal abreviado se inició mediante resolución judicial de fecha 3 de 

septiembre de 2013. La fase de juicio se inició mediante resolución judicial de 12 de 

enero de 2015. Ningún miembro de Puerto Venecia ha sido imputado como 

consecuencia del procedimiento penal. Entre otros, fue imputado el Coordinador de 

Prevención de Riesgos Laborales. Con respecto al procedimiento penal las provisiones 

del Código Penal aplicables son las de los delitos contra la salud y seguridad de los 

trabajadores. Estas provisiones establecen que se impondrá la pena correspondiente a 

aquellos administradores o gerentes de la sociedad correspondiente que en el momento 

fuesen responsables de adoptar las medidas necesarias para asegurar unas correctas 

condiciones de seguridad y salud. Por lo tanto, en ningún caso podrán ser responsables 

los administradores nombrados posteriormente al momento del accidente, como es el 

caso de los actuales administradores de la Sociedad. 

La compañía aseguradora Zurich ha sido considerada directamente responsable de los 

daños y perjuicios. Puerto Venecia ha sido considerada responsable subsidiaria, por lo 

que únicamente se ha aportado al proceso la póliza de responsabilidad civil de 

administradores. La fiscalía reclama 150.000€ por los daños y perjuicios causados, 

mientras que la acusación particular reclama 300.000€. 

No ha sido posible alcanzar un acuerdo entre las compañías de seguros y la acusación 

particular. Por lo tanto, las compañías de seguros han realizado el correspondiente 

depósito judicial para evitar el pago de intereses.

Adicionalmente, en la actualidad Puerto Venecia tiene en curso diversas reclamaciones 

judiciales por cuantías debidas por algunos arrendatarios, algunos de ellos en situación 

de concurso. 

Dichas reclamaciones son de escasa importancia por su importe. 

A continuación señalamos todas las reclamaciones pendientes, especificando cuantía y 

estado actual, y distinguiendo entre reclamaciones judiciales, procedimientos de 

desahucio y reclamación de cantidad y, concursos: 
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CONCURSO 

ARRENDATARIO 
CRÉDITO 

RECONOCIDO ESTADO 

ORTIZOLA, SL 48.037,78 € 

Se publicó en el  BOE el 10/7/2013. El 8/10/2013 se emitió el 

proyecto de la  lista de acreedores 100% reconocido. 

PRINCIA 

ANIMACIÓN 

INFANTIL, SL 25.721,83 € 

El 23/10/2013 publicó la Lista de acreedores, siendo el crédito 

reconocido de la Sociedad. Actualmente está solicitada la 

liquidación de la sociedad por la administración concursal. 

VILLANUEVA Y 

DOMINGUEZ, S.L. 31.849,98 € 

Se publicó el 9/1/2014 en BOE, presentándose  incidente concursal 

por el que se solicitaba la resolución del contrato, obteniéndose por 

acuerdo la posesión del local y del almacén. El 11/2/2014 fue 

admitida a trámite. Por Auto de 26/2/2014 se abrió la fase de 

liquidación por insuficiencia de la masa activa. 

HANGAR 7 STORE 

CAFÉ, S.L. 4.298.798,35 € 

Fue reconocido todo el crédito comunicado, presentándose la 

impugnación del crédito por parte de la concursada y Construco 

2010. La administración concursal se opuso. El 24/9/2014 se abrió 

la fase de liquidación, señalándose fecha para el juicio el 3/3/2015. 

Previo cobro de € 1.000.000 se ha llegado a un acuerdo con la 

entidad HANGAR en concurso par ano reclamar cantidad 

adicional alguna, salvo la posibilidad de adjudicación del importe 

equivalente a los muebles que estaban ene l local al verificarse el 

lanzamiento (aunque la posibilidad de este cobro es remota). 

FOTOPRIX, S.A. 27.573,81 € El crédito se encuentra reconocido. Se recuperaron las llaves. 

RECLAMACIONES EXTRAJUDICIALES 

ARRENDATARIO 
ROTULO/LOCAL RECLAMACIÓN ESTADO 

FRAGANCIAS Y 

AROMAS DEL SUR, 

S.L. ESPACIO K-4 

“FRAGANCES OF 

THE WORLD” 

Deuda por importe de € 3.124 en concepto 

de devolución de un pagaré que entregó 

como pago de la deuda. 

Tras última reunión se decide de 

momento no presentar demanda por 

falta de solvencia de deudor y 

dificultades de localización 

TREN&MOTION, S.L. 

LOCAL L-53 

“KROWIM” 

Se reclaman  renta y cantidades asimiladas  

por importe de  € 17.778,26. Se presentó demanda el 17/12/2014  

ARLEQUIN PUERTO, 

S.L. LOCAL/KIOSCO 

QFF1+T-FF1 

Se reclaman rentas y cantidades asimiladas. 

Desde la Gerencia se intentó hablar con ellos 

pero finalmente se decide desahuciar, 

cobrándose la deuda en ejecución en el 

Juzgado Se presentó demanda el 17/12/2014 
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PROCEDIMIENTOS DE DESAHUCIO Y RECLAMACIÓN DE CANTIDAD 

ARRENDATARIO 
CANTIDAD 

RECLAMADA ESTADO 

CATALINA RUS 

TRIBALDOS Y D. 

FRANCISCO 

JAVIER 

IZQUIERDO 

GUTIERREZ 9.609,50 € 

Por sentencia de 19/9/2013 se estima íntegramente la demanda con 

costas. Se presentó Ejecución de Sentencia, declarándose el embargo 

de una  finca y de una retribución del Ejército del arrendatario. Se está 

cobrando una cantidad mensual de aprox. € 300. 

HANGAR 7 

STORE CAFÉ, S.L. 57.776,91 € 

El arrendatario fue declarado en concurso. Se llegó a un acuerdo en 

cuya virtud, previo cobro de € 1.000.000 se liquida la deuda, salvo la 

posibilidad de adjudicación del importe equivalente a los muebles que 

estaban en el local al verificarse el lanzamiento (aunque la posibilidad 

de este cobro es remota):   

La posesión del local fue recuperada. 

INBLUE17, SL 61.958,85 € 

El  30/9/2014 se firmó un reconocimiento de deuda y plan de pagos. El 

6/10/2014 se emite una diligencia por la que se suspende la ejecución 

del lanzamiento por 60 días, solicitándose el 24/10/2014 nueva fecha 

lanzamiento, encontrándose el mismo todavía pendiente. El 11/11/2014 

se le mandó Burofax para reclamar la entrega de la posesión y los  

importes debidos más las penalidades correspondientes. El 27/1/2015 

se recuperó la posesión. 

DE CATEGORIA, 

S.L. 11.733,49 € 

El 19/1/2015 se recupera la posesión en el juicio de desahucio. El 

13/5/2015 se archiva el procedimiento por pago. Se interpuso demanda 

reclamando indemnización por resolución anticipada (incumplimiento) 

del contrato y se obtuvo sentencia condenando a DE CATEGORIA a 

pagar  € 74.954. El 9/7/2015 se presentó demanda de ejecución de esta 

sentencia.  

SUIKA 

RECREATIVOS, 

SL 11.354,51 

Se alcanzó un acuerdo obteniéndose un auto de homologación judicial 

del mismo el 24/9/2014 y se recuperó la posesión. 

PILAR GARCIA 

FUENTE 7.395,80 €  El 12/1/2015 se recuperó la posesión y se alcanzó el acuerdo. 

ANDIR ROAD 

(GENE KARTING) - 

Se obtuvo sentencia estimatoria de la demanda condenado a pagar           

€ 145.385 y el desahucio está previsto para el 7/9/2015. 

CHEPIJIN, S.L. 

(BRUTUS) - 

Se obtuvo sentencia estimatoria de la demanda condenando a pagar           

€ 34.598,39 y el desahucio está previsto para el 28/9/2015. 
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1.20. Factores de riesgo 

1.20.1. Riesgos financieros 

1.20.1.1. Nivel de endeudamiento 

A 16 de junio de 2015, la Sociedad tiene una deuda financiera de, aproximadamente,  

177,3 millones de euros que vence el 6 de mayo de 2021. Dicha deuda devenga unos 

intereses anuales del 5,15% anual. Adicionalmente, la filial Puerto Venecia tiene 

concedido un préstamo por importe de 223,7 millones de euros que vence el 23 de 

diciembre de 2019, el cual devenga unos intereses anuales equivalentes al Euribor a 3 

meses más un diferencial de 2,5%. De conformidad con los acuerdos de financiación, 

Puerto Venecia debe cumplir unos ratios financieros (ver apartado 1.13). El 

incumplimiento en el pago de la deuda o en los ratios financieros podría tener un efecto 

negativo en las operaciones, situación financiera, proyecciones, resultados y en la 

valoración del Grupo. 

1.20.1.2.  Contratación de derivados financieros 

La filial Puerto Venecia tiene contratado un producto financiero derivado (ver apartado 

1.13 del presente Documento Informativo), principalmente, para mitigar los riesgos 

derivados de fluctuaciones en los flujos de efectivo por el pago referenciado a tipo de 

interés variable de la financiación de la Sociedad. Si las condiciones de este instrumento 

de cobertura y la de las financiaciones cubiertas coinciden, se considera que dicha 

cobertura es eficaz, por lo que la valoración del mismo se registrará en el patrimonio 

neto. En caso contrario, la valoración se registrará en la cuenta de pérdidas y ganancias 

y podría tener un impacto negativo en la situación financiera, resultados y valoración 

del Grupo. A 16 de junio de 2015 la variación del valor razonable en dicho instrumento 

financiero de cobertura de tipo de interés (swap) ha supuesto un gasto financiero por 

importe de 163 miles de euros (ver apartado 1.13. del presente Documento 

Informativo). 

1.20.2. Riesgos operativos 

1.20.2.1 Potenciales conflictos de interés como consecuencia de la inexistencia de 

reglamentos específicos de buen gobierno 

La Sociedad no dispone de reglamentos específicos para regular el funcionamiento de 

su Junta General y de su Consejo de Administración, ni tampoco de un Reglamento 

Interno de Conducta en los Mercados de Valores. Esta situación no facilita ni la 

transparencia ni la información de potenciales inversores que puedan estar interesados 

en ser accionistas de la Sociedad. 
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1.20.2.2 Riesgo de posibles situaciones de conflicto de interés 

La Sociedad está 100% participada por Intu Zaragoza Holding, sociedad perteneciente 

al Grupo Intu. A su vez, Intu Management Spain, S.L., que presta servicios de gestión y 

desarrollo del activo a la Sociedad, pertenece también al Grupo Intu. El Grupo Intu, en 

su condición de accionista y gestor de activos de la Sociedad,  podría llevar a cabo 

acciones corporativas y de gestión que puedan entrar en conflicto con los intereses de 

otros potenciales accionistas de la Sociedad. No se puede asegurar que los intereses del 

Grupo Intu coincidan con los intereses de los futuros compradores de las acciones de la 

Sociedad o que el Grupo Intu actúe de forma beneficiosa para la Sociedad. 

1.20.2.3 Riesgo de cambios normativos 

La Sociedad se encuentra sometida a diversas disposiciones normativas de rango legal y 

reglamentario, tanto europeas como nacionales, e incluso locales, de orden 

administrativo, urbanístico, de seguridad, medioambiental, fiscal y mercantil, entre 

otros.  

Cualquier modificación o cambio sustancial en dichas disposiciones legales y 

reglamentarias  (que podría incluso tener carácter retroactivo) o un cambio significativo 

en la forma en que las mismas son interpretadas o aplicadas por las autoridades 

administrativas o los tribunales competentes podría afectar al destino urbanístico actual 

del inmueble, a su uso previsto, a los costes asociados a la titularidad de éstos, a su valor 

y a la renta derivada de su arrendamiento, así como generar costes adicionales (de 

inversión o de otro tipo) a la Sociedad; pudiendo, en consecuencia, afectar 

negativamente las operaciones, situación financiera, proyecciones, resultados o 

valoración de la Sociedad. 

1.20.2.4 Riesgo de reclamaciones judiciales y extrajudiciales 

La Sociedad podrá verse afectada por reclamaciones judiciales y extrajudiciales 

relacionadas con los materiales utilizados en la construcción, rehabilitación o reformas, 

incluyendo los posibles defectos del inmueble que se deriven de actuaciones y 

omisiones de terceros contratados por la Sociedad, tales como arquitectos, ingenieros y 

contratistas o subcontratistas de la construcción. Asimismo, la Sociedad también puede 

verse afectada por impagos de sus arrendatarios así como por otros actos realizados por 

éstos. 

El activo inmobiliario de la Sociedad está expuesto al riesgo genérico de daños que se 

pueda producir por incendios, inundaciones u otras causas, daños que pueden no estar 

cubiertos, en su totalidad o en modo alguno, por los seguros que tiene contratados el 

Grupo Intu. Asimismo, la Sociedad podría incurrir en responsabilidad frente a terceros, 

como consecuencia de accidentes producidos en el activo del que la Sociedad es 
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propietaria. Si se produjeran daños no asegurados o de cuantía superior a la de las 

coberturas contratadas, o un incremento del coste financiero de los seguros, 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. 

En la actualidad la Sociedad tiene en curso diversos litigios de reclamación de cantidad 

contra algunos arrendatarios y un litigio por accidente laboral, procedimientos descritos 

de forma más detallada en el apartado 1.19.4 de este Documento Informativo. 

1.20.3. Riesgos asociados al sector inmobiliario 

1.20.3.1. Ciclicidad del sector 

El sector inmobiliario y el sector de centros comerciales actual es muy sensible al 

entorno económico-financiero existente. Las rentas derivadas del arrendamiento de los 

activos inmobiliarios y su valoración dependen, en gran medida, de la oferta y la 

demanda de inmuebles, la inflación, los tipos de interés, el consumo, la tasa de 

crecimiento económico, o la legislación. 

La Sociedad realiza anualmente una valoración independiente de su cartera de activos, 

debiendo, registrar un deterioro de valor, en caso de que se produjese, con su 

consiguiente impacto en el resultado, la situación financiera, o valoración de la 

Sociedad.  

1.20.3.2. El Grupo Intu se enfrenta a los riesgos inherentes relacionados con la 

inversión inmobiliaria y las actividades de desarrollo. 

Los ingresos obtenidos del complejo comercial que posee el Grupo Intu están sujetos a 

una serie de riesgos inherentes, que incluyen, entre otros:  

- los aumentos en las tasas de negocio, gastos de personal y costes de energía; 

- la necesidad periódica de renovar, reparar y re-alquilar los espacios; 

- la capacidad para cobrar alquiler y cargos por servicios por parte de los inquilinos en 

un tiempo razonable; 

- los retrasos en la recepción de alquiler, la terminación del contrato de arrendamiento 

de un inquilino o el fracaso de un inquilino a desalojar un local, que podrían 

dificultar o retrasar la venta o re-arrendamiento de un local; y 

- la capacidad para obtener los servicios de mantenimiento o de seguros adecuados en 

términos comerciales y en las primas aceptables. 

Consecuentemente esto podría tener un impacto negativo en el resultado, la situación 

financiera y valoración de la Sociedad. 
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1.20.3.3. La competencia de nuevos centros comerciales, otros locales comerciales y 

otros canales de venta al por menor, incluyendo internet, podría tener un 

efecto adverso en el negocio, la situación y los resultados de operaciones 

financieras del Grupo Intu. 

El Grupo Intu se enfrenta a la competencia de otros complejos comerciales de España e 

internacionales. La competencia puede dar lugar a: (i) un exceso de oferta de locales, 

(ii) un descenso de los precios de los centros comerciales y, (iii) dificultad en la 

consecución de las rentas esperadas de las propiedades existentes debido a un exceso de 

oferta de espacio comercial. Asimismo, el centro comercial del Grupo Intu compite con 

otras ofertas minoristas dentro de su área de influencia.  

Además de los minoristas, el centro comercial del Grupo Intu se enfrenta a la creciente 

competencia de otras formas de venta al por menor que impactan en la demanda de 

espacio comercial del Grupo Intu. Cualquiera de los factores antes mencionados podría 

tener un impacto negativo en el resultado, la situación financiera y la valoración de la 

Sociedad. 

1.20.3.4. Los arrendatarios minoristas, que proporcionan una parte importante de 

los ingresos de alquiler del Grupo Intu, están expuestos a la disminución de 

los gastos de consumo en periodos de incertidumbre económica 

El Grupo Intu deriva una parte sustancial de sus ingresos de alquiler de los arrendatarios 

minoristas cuyos ingresos podrían estar expuestos a la disminución del consumo en 

períodos de incertidumbre económica. 

El concurso, la insolvencia o un descenso en la actividad de algún arrendatario 

importante o de múltiples arrendatarios, podría afectar negativamente al resultado, a la 

situación financiera y a la valoración de la Sociedad. Los Administradores consideran 

que algunos arrendatarios juegan un papel importante en la generación de ingresos del 

Grupo Intu. 

1.20.3.5. Los eventos externos que escapan al control del Grupo Intu pueden tener 

un impacto negativo en el número de visitas al centro comercial del Grupo 

Intu y, por tanto, la demanda y el valor de propiedades del Grupo Intu. 

La demanda de arrendamientos en el centro comercial del Grupo Intu se ve afectada por 

el número de visitas de potenciales clientes, por tanto, una disminución de dicho 

número de visitas,  puede afectar negativamente a la demanda de alquiler y al valor del 

activo del Grupo Intu. 

Además, los accidentes, los fallos del sistema u otros eventos externos similares podrían 

plantear problemas en la seguridad del centro comercial del Grupo y resultar un daño a 

la reputación y / o afectar a los negocios del Grupo Intu, a su situación financiera y / o a 
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sus resultados. El Grupo Intu tiene contratados seguros frente a ciertos riesgos, sin 

embargo, dichos seguros pueden no cubrir, total o parcialmente, los daños que pueda 

sufrir el Grupo Intu, siendo, por otro lado, económicamente inviable asegurar todos los 

posibles riesgos del Grupo Intu. 

Consecuentemente esto podría tener un impacto negativo en el resultado, la situación 

financiera y valoración de la Sociedad. 

1.20.3.6. Concentración geográfica 

El activo que la Sociedad posee en Zaragoza representa el 100% del total de su cartera 

de inmuebles. Por ello, en caso de modificaciones urbanísticas específicas de dicha 

comunidad autónoma o por condiciones económicas particulares que presente esta 

región, podría verse afectada negativamente la situación financiera, resultados o 

valoración de la Sociedad.  

1.20.3.7. Riesgos derivados de la posible oscilación en la demanda para el inmueble 

y su consecuente disminución en los precios de alquiler 

Los arrendatarios podrían no renovar sus contratos al vencimiento y el Grupo Intu 

podría tener dificultades para encontrar nuevos inquilinos, disminuyendo el nivel de 

ocupación del inmueble, lo que conllevaría una reducción del margen del negocio, 

flujos operativos y valoración de la Sociedad. 

1.20.3.8. Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuales derivados del contrato 

de alquiler y a la solvencia y liquidez de los clientes 

Si los arrendatarios atravesaran circunstancias financieras desfavorables que les 

impidieran atender a sus compromisos de pago debidamente, podría verse afectada 

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

1.20.3.9. Riesgos asociados a la valoración  

A la hora de valorar el activo inmobiliario, EY ha asumido hipótesis (parte de ellas 

contempladas en el informe de valoración del activo realizado por Cushman & 

Wakefield, ver apartados 0 y 1.6.5. del presente Documento Informativo), entre otras, 

relativas al grado de ocupación del centro comercial, la futura actualización de las 

rentas, la rentabilidad de salida estimada en 10 años o la tasa de descuento empleada, 

con los que un potencial inversor puede no estar de acuerdo. En caso de que dichos 

elementos subjetivos empleados evolucionaran negativamente, la valoración del activo 

del Grupo Intu sería menor, y consecuentemente podría verse afecta la situación 

financiera, resultados o valoración de la Sociedad.  
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1.20.3.10. Riesgo de daños del complejo comercial o de locales comerciales 

El complejo comercial está expuesto a daños extraordinarios procedentes de posibles 

incendios, inundaciones, accidentes u otros desastres naturales. Si alguno de estos daños 

no estuviese asegurado o supusiese un importe mayor a la cobertura contratada, el 

Grupo Intu tendría que hacer frente a los mismos además de a la pérdida relacionada 

con la inversión realizada y los ingresos previstos, con el consiguiente impacto en la 

situación financiera, resultados o valoración de la Sociedad. 

En caso de que dichos daños afectaran a un elevado número de locales comerciales 

relevante, el Grupo Intu tendría que hacer frente a los mismos, con el consiguiente 

impacto en la situación financiera, resultados o valoración de la Sociedad. 

1.20.3.11. Grado de liquidez de las inversiones 

Las inversiones inmobiliarias se caracterizan por ser más ilíquidas que las de carácter 

mobiliario. Por ello, en caso de que el Grupo Intu quisiera desinvertir una porción de su 

inmueble, podría ver limitada su capacidad para vender en el corto plazo.  

1.20.4. Riesgos ligados a las acciones 

1.20.4.1. Riesgo de falta de liquidez 

Las acciones de la Sociedad nunca han sido objeto de negociación en ningún mercado 

multilateral por lo que no existen garantías respecto al volumen de contratación que 

alcanzarán las acciones ni de su nivel de liquidez. Los potenciales inversores deben 

tener en cuenta que el valor de inversión en la Sociedad puede aumentar o disminuir. 

1.20.4.2. Evolución de la cotización 

Los mercados de valores presentan en el momento de la elaboración de este Documento 

Informativo una elevada volatilidad, fruto de la coyuntura que atraviesa la economía lo 

que podría tener un impacto negativo en el precio de las acciones de la Sociedad. 

1.20.4.3 Free-float limitado 

Con objeto de cumplir con los requisitos de difusión y liquidez previstos en la Circular 

del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs, el accionista ha decidido poner a disposición del 

Proveedor de Liquidez (ver apartados 2.2 y 2.9 de este Documento Informativo), 

165.385 acciones de la Sociedad, con un valor estimado de mercado de dos millones 

ciento cincuenta mil cinco euros (2.150.005 euros) considerando el precio de referencia 

por acción de 13 euros. Dado que dichas acciones representan un 3,27% del capital 

social de la Sociedad, se estima que las acciones de la Sociedad tendrán una reducida 

liquidez. 
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1.20.5. Riesgos fiscales  

1.20.5.1. Cualquier cambio en la legislación fiscal (incluyendo cambios en el régimen 

fiscal de SOCIMIs) podría afectar de manera negativa a la Sociedad - 

aplicación del gravamen especial 

La Sociedad optó por el régimen fiscal especial de SOCIMIs el 20 de julio de 2015, 

por lo que tributará en el IS al 0%  por los ingresos derivados de su actividad en los 

términos detallados en el apartado fiscal siempre que cumpla los requisitos de dicho 

régimen. Por ello, cualquier cambio (incluidos cambios de interpretación) en la Ley de 

SOCIMIs o en relación con la legislación fiscal en general, en España o en cualquier 

otro país en el que la Sociedad pueda operar en el futuro o en el cuál los accionistas de 

la Sociedad sean residentes, incluyendo pero no limitado a (i) la creación de nuevos 

impuestos o (ii) al incremento de los tipos impositivos en España o en cualquier otro 

país de los ya existentes, podrían tener un efecto adverso para las actividades de la 

Sociedad, sus condiciones financieras, sus previsiones o resultados de operaciones. 

1.20.5.2. Aplicación del gravamen especial 

La Sociedad podrá llegar a estar sujeto 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.  

En particular, respecto esta cuestión de la tributación mínima del socio, existe una 

reciente doctrina emitida por la Dirección General de Tributos según la cual 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 accionista.  

Finalmente, a la hora de valorar esa tributación mínima, tratándose de accionistas no 

residentes fiscales en España debe tomarse en consideración tanto el tipo de retención 

en fuente que, en su caso, grave tales dividendos con ocasión de su distribución en 

España, como el tipo impositivo al que esté sometido el accionista no residente fiscal 

en su país de residencia, minorado, en su caso, en las deducciones o exenciones para 

eliminar la doble imposición internacional que les pudieran resultar de aplicación 

como consecuencia de la percepción de los mencionados dividendos. 
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1.20.5.3. Pérdida del régimen fiscal de las SOCIMIs 

La Sociedad podría perder el régimen fiscal especial establecido en la Ley de 

SOCIMIs, pasando a tributar por el régimen general del IS, en el propio período 

impositivo en el que se manifieste alguna de las circunstancias siguientes: 

(i) La exclusión de negociación en mercados regulados o en un sistema multilateral 

de negociación. 

(ii) El incumplimiento sustancial de las obligaciones de información a que se refiere 

el artículo 11 de la Ley de SOCIMIs, excepto que en la memoria del ejercicio 

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 de SOCIMIs. En 

este caso, la tributación por el régimen general tendrá lugar en el período 

impositivo correspondiente al ejercicio de cuyos beneficios hubiesen procedido 

tales dividendos. 

(iv) La renuncia a la aplicación del régimen fiscal especial previsto en la Ley de 

SOCIMIs. 

(v) El incumplimiento de cualquier otro de los requisitos exigidos en la Ley de 

SOCIMIs para que la Sociedad 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 las 

inversiones (bienes inmuebles o acciones o participaciones de determinadas 

entidades) a que se refiere el artículo 3.3 de la Ley de SOCIMIs no supondrá la 

pérdida del régimen fiscal especial. 

La pérdida del régimen fiscal especial establecido en la Ley de SOCIMIs implicará que 

no se pueda optar de nuevo por su aplicación durante al menos tres años desde la 

conclusión del último período impositivo en que fue de aplicación dicho régimen. 

La pérdida del régimen fiscal especial y la consiguiente tributación por el régimen 

general del IS en el ejercicio en que se produzca dicha pérdida, determinaría que la 

Sociedad quedase obligada 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. 

1.20.6. Otros Riesgos  

1.20.6.1. Falta de liquidez para la satisfacción de dividendos 

Todos los dividendos y otras distribuciones pagaderas por la Sociedad dependerán de la 

existencia de beneficios disponibles para la distribución y de caja suficiente. Además, 
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existe un riesgo de que la Sociedad genere beneficios pero no tenga suficiente caja para 

cumplir, dinerariamente, con los requisitos de distribución de dividendos previstos en el 

régimen SOCIMI. Si la Sociedad no tuviera suficiente caja, la Sociedad podría verse 

obligada a satisfacer dividendos 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 efecto material adverso 

en el negocio, condiciones financieras, resultado de las operaciones y expectativas de la 

Sociedad. 

Los Estatutos Sociales contienen obligaciones de indemnización de los Socios 

Cualificados a favor de la Sociedad 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. Este mecanismo de indemnización podría desincentivar la 

entrada de Socios Cualificados. En concreto, de acuerdo con los Estatutos Sociales, la 

Sociedad tendrá derecho a deducir una cantidad equivalente a los costes fiscales 

incurridos por el pago realizado a los Socios Cualificados que, como consecuencia de la 

posición fiscal, den lugar al devengo del gravamen especial. 

Los accionistas 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 aún cuando no hubiesen recibido 

cantidad líquida alguna por parte de la Sociedad. Asimismo el pago de dividendos en 

especie (o la implementación de sistemas equivalentes como la reinversión del derecho 

al dividendo en nuevas acciones) podría dar lugar a la dilución de la participación de 

aquellos accionistas que percibieran el dividendo de manera monetaria. 

2. INFORMACIÓN RELATIVA A LAS ACCIONES 

2.1. 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 

A fecha 30 de junio de 2015 Zaragoza Properties, mediante decisión del accionista único, acordó 

solicitar la incorporación a negociación de la totalidad de las acciones de la Sociedad 

representativas de su capital social en el MAB segmento para SOCIMIs (MAB-SOCIMIs). 

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de Zaragoza Properties está 

totalmente suscrito y desembolsado. El importe del mismo asciende a 5.060.000 euros, 

representado por 5.060.000 acciones de 1 euro de valor nominal de una sola clase y serie, y con 

iguales derechos políticos y económicos, numeradas correlativamente de la 1 a la 5.060.000 

ambas inclusive, representadas mediante anotaciones en cuenta. 
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La Sociedad conoce y acepta someterse a las normas existentes a fecha del presente Documento 

Informativo en relación con el segmento MAB-SOCIMIs, y a cualesquiera otras que puedan 

dictarse en materia del MAB-SOCIMI, y especialmente, sobre la incorporación, permanencia y 

exclusión de dicho mercado. 

2.2. Grado de difusión de los valores. Descripción, en su caso, de la posible oferta previa a la 

incorporación que se haya realizado y de su resultado 

El accionista único de la Sociedad ha decidido poner a disposición del Proveedor de Liquidez 

165.385 acciones de la Sociedad representativas del 3,27% de su capital social, con un valor 

estimado de mercado de 2.150.005 euros considerando el precio de referencia por acción de 13 

euros, para cumplir con el requisito de difusión y liquidez exigible en la regulación del MAB, 

Circular del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs. 

2.3. 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 legislación española 

y, en concreto, en las disposiciones incluidas en la Ley de Sociedades de Capital, la Ley de 

SOCIMIs y en la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores, entre otras, así como en 

cualquier otra normativa que las desarrolle, modifique o sustituya. 

Las acciones de la Sociedad son nominativas, se representan por medio de anotaciones en cuenta 

y están 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”), sociedad 

domiciliada en la Plaza de la Lealtad, nº 1, Madrid, y de sus entidades participantes autorizadas. 

Todas las acciones de la Sociedad son acciones ordinarias y pertenecientes a una misma clase y 

serie y se encuentran totalmente suscritas e íntegramente desembolsadas. 

Asimismo, todas las acciones representativas del capital social de la Sociedad gozan de los 

mismos derechos económicos y políticos. 

Las acciones de la Sociedad se encuentran denominadas en euros (€). 

Cabe destacar, los siguientes derechos que incorporan las acciones previsto en los Estatutos y en 

la normativa aplicable vigentes a la fecha del Documento Informativo: 

(i) Derecho a percibir dividendos 

Todas las acciones tienen derecho a participar en el reparto de las ganancias sociales y, en su 

caso, en el patrimonio resultante de la liquidación en las mismas condiciones, siempre que se den 

las condiciones que señala el artículo 30 de los Estatutos que se transcribe más adelante, sin que 

tengan derecho a percibir un dividendo mínimo por ser todas las acciones ordinarias. 
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La Sociedad estará obligada a distribuir los beneficios del ejercicio en forma de dividendos en 

una cuantía igual, al menos, a la prevista en la Ley de SOCIMIs, y en los términos y condiciones 

contenidos en dicha norma. 

En este sentido, y en lo que se refiere a la distribución de dividendos el artículo 30 de los 

Estatutos dice lo siguiente: 

“Artículo 30º.- Aplicación del resultado.-  

La Junta General resolverá sobre la aplicación del resultado, de acuerdo con el balance 

aprobado, y, en su caso, decidirá sobre la distribución de dividendos a sus accionistas, una vez 

cubiertas las atenciones previstas en estos Estatutos o en la normativa aplicable. 

En caso de distribución de dividendos, éstos no serán exigibles hasta que, por lo menos, el 

período de diez (10) días indicado en el artículo 9 párrafo cuarto de estos Estatutos haya 

transcurrido. 

Asimismo, de conformidad con el artículo 9.2 de la Ley 11/2009 (o cualquier normativa que 

pudiera sustituirla), la distribución de dividendos generara el devengo del el Gravamen Especial 

referido en el artículo 9 párrafo primero de estos Estatutos, los accionistas que hubiesen sido los 

causantes del mismo compensarán a la Sociedad. 

La cantidad objeto de compensación, calculada por el Consejo de Administración, será 

equivalente al Gravamen Especial derivado del dividendo distribuido al accionistas que haya 

causado el devengo del Gravamen Especial, incrementado en la cantidad correspondiente al 

impuesto sobre sociedades que, en su caso, grave el importe total de la compensación, dejando 

por tanto a la Sociedad en la misma situación que si no se hubiese devengado el Gravamen 

Especial. 

El Consejo de Administración podrá delegar la facultad de calcular la cantidad objeto de 

compensación en uno o varios consejeros. 

Salvo que el Consejo de Administración decida lo contrario, el importe de la compensación será 

exigible al accionista por parte de la Sociedad el día anterior al abono del dividendo.  

El pago de la compensación por parte del accionista correspondiente se realizará compensando 

dicho pago con el importe del dividendo que le corresponda. 

La cantidad del dividendo compensada por la Sociedad con el crédito adeudado por el 

accionista correspondiente de conformidad con los párrafos precedentes será liberada a favor 

del mismo en caso de que este último proporcione a la Sociedad la documentación que le 

requiera el Consejo de Administración tal y como señala el artículo 9 párrafo tercero de estos 

Estatutos, manifestando que el dividendo recibido se encuentra sujeto a un porcentaje de 

tributación que la Ley 11/2009 (o cualquier normativa que pudiera sustituirla) admita a los 
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efectos de que no se devengue el Gravamen Especial. Dicha documentación deberá ser 

entregada en el plazo establecido en el artículo 10.3 de la Ley 11/2009 (o cualquier normativa 

que pudiera sustituirla). 

La Junta General podrá acordar que el dividendo sea satisfecho total o parcialmente en especie, 

incluyendo, con carácter meramente ilustrativo, por medio de la distribución de instrumentos de 

deuda emitida por la propia Sociedad. 

El órgano de administración podrá acordar la distribución de cantidades a cuenta de 

dividendos, con las limitaciones y cumpliendo los requisitos establecidos en la Ley.” 

(ii) Derechos de asistencia y voto 

Las acciones confieren a sus titulares el derecho de asistir y votar en la Junta General de 

Accionistas y el de impugnar los acuerdos sociales de acuerdo con el régimen general 

establecido en la Ley de Sociedades de Capital y en los Estatutos. 

En concreto, de acuerdo con el artículo 16 de los Estatutos, tendrá derecho a asistir a las Juntas 

Generales todo accionista, independientemente del número de acciones de que sea titular, siendo 

requisito esencial para asiste que el  accionista tenga  inscrita  la  titularidad de  sus  acciones en  

el  correspondiente registro contable de anotaciones en cuenta, con un (1) día de antelación a 

aquél en que haya de celebrarse la Junta General.  

Todo accionista que tenga derecho de asistencia a la Junta General podrá hacerse representar en 

la Junta General por medio de otra persona, aunque ésta no sea accionista. En este caso, la 

representación deberá conferirse por escrito y ser especial para cada Junta General. 

 (iii) Derecho de suscripción preferente 

Todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares, en los términos previstos en la Ley de 

Sociedades de Capital, el derecho de suscripción preferente en los aumentos de capital con 

emisión de nuevas acciones (ordinarias o privilegiadas), así como en la emisión de obligaciones 

convertibles en acciones, siempre y cuando dicho derecho no sea excluido de conformidad con lo 

dispuesto en los artículos 308 y 417 de la Ley de Sociedades de Capital. 

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de asignación 

gratuita en los supuestos de aumento de capital con cargo a reservas, tal y como éste se encuentra 

reconocido en la Ley de Sociedades de Capital. 

(iv) Derechos de información 

Las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de información previsto con 

carácter general en el artículo 93.d) de la Ley de Sociedades de Capital y, en particular, los 

derechos reconocidos en el artículo 197 del mismo texto legal y, con carácter particular, todos 
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aquellos derechos que se recogen en la Ley de Sociedades de Capital como manifestaciones 

especiales del derecho de información. 

2.4. En caso de existir, descripción de cualquier condición a la libre transmisibilidad de la 

acciones estatutarias o extra-estatutarias compatibles con la negociación en el MAB-

SOCIMIs 

Los Estatutos prevén dos situaciones en las que la transmisión de las acciones está sometida a 

condiciones o restricciones compatibles con la negociación en el MAB-SOCIMIs: (i) acciones 

emitidas en virtud de un aumento de capital pendiente de inscripción en el Registro Mercantil; 

y (ii) ofertas de adquisición de acciones que puedan suponer un cambio de control. El texto 

íntegro del artículo 8 de los Estatutos, en el que se contienen ambas limitaciones, se transcribe 

íntegramente a continuación: 

“Artículo 8º.- Transmisión de acciones.- 

8.1 Libre transmisibilidad de las acciones 

 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. Las acciones nuevas no podrán transmitirse hasta que se hayan 

practicado la inscripción del aumento de capital en el Registro Mercantil. 

8.2 Transmisión en caso de cambio de control. 

 No obstante lo dispuesto en el apartado 8.1 anterior,  el accionista  que quiera adquirir  

una participación  accionarial  superior  al cincuenta (50) por ciento del capital social 

deberá realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra dirigida, en las mismas 

condiciones, a la totalidad de los restantes accionistas. 

 El accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de sus 

acciones, por cuyas condiciones de formulación, características del adquirente y 

restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente deducir que tiene por objeto 

atribuir  al adquirente una participación  accionarial  superior al cincuenta (50) por 

ciento 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. 

8.3 General 

 Las transmisiones efectuadas con infracción de lo dispuesto en el presente artículo no 

serán oponibles a la Sociedad y no producirán efecto alguno frente a la misma.”
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2.5. Pactos parasociales entre accionistas o entre la Sociedad y accionistas que limiten la 

transmisión de acciones o que afecten al derecho de voto 

De conformidad con los términos del Contrato de Compraventa Intu Zaragoza (ver apartado 

1.17 del presente Documento Informativo), antes o en la Fecha de Cierre del Contrato de 

Compraventa Intu Zaragoza, Intu Holding y CPPIB deben formalizar el Contrato entre 

Accionistas para regular sus respectivos derechos y obligaciones en relación con Intu Zaragoza 

y sus filiales (incluidas la Sociedad y Puerto Venecia), cuyos términos ya han sido acordados. 

El Contrato entre Accionistas establece que Intu Zaragoza no tomará, y procurará que ninguna 

empresa de su grupo (incluidas la Sociedad y Puerto Venecia) tome ninguna acción con 

respecto a determinadas materias relacionadas con el negocio, activos, pasivos, capital, 

operaciones corporativas, nombramiento de gestores de activo, de propiedad, de desarrollo, 

litigios, etc. de Intu Zaragoza y sus filiales (incluidas la Sociedad y Puerto Venecia) sin la 

previa aprobación de, según cuál sea la materia reservada (i) todos los administradores de Intu 

Zaragoza, (ii) cada administrador de Intu Zaragoza nombrado por un accionista de Intu 

Zaragoza que posea al menos el 29,5% del total de las acciones de Intu Zaragoza (“Accionista 

Necesario”), (iii) los accionistas de Intu Zaragoza que tengan al menos el 75% del total de las 

acciones de Intu Zaragoza, o (iv) cada Accionista Necesario. 

En particular, la transmisión de acciones de la Sociedad por Intu Zaragoza Holding y la 

transmisión de las acciones de Puerto Venecia requerirán bajo el Contrato entre Accionistas la 

aprobación unánime por todos los administradores de Intu Zaragoza. 

2.6. 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 Primero de la Circular del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs, Intu 

Zaragoza Holding como único accionista de Zaragoza Properties a la fecha del presente 

Documento Informativo, tiene el compromiso de no vender las acciones de la Sociedad y de no 

realizar operaciones equivalentes a ventas de acciones dentro del año siguiente a la incorporación 

de Zaragoza Properties al MAB. De conformidad con el mencionado artículo Primero, se 

exceptúan de este compromiso aquellas acciones que se pongan a disposición del Proveedor de 

Liquidez. 

2.7. Las previsiones estatutarias requeridas por la regulación del Mercado Alternativo Bursátil 

relativas a la obligación de comunicar participaciones significativas y los pactos 

parasociales y los requisitos exigibles a la solicitud de exclusión de negociación en el MAB y 

a los cambios de control de la Sociedad 

La versión vigente de los Estatutos se encuentra adaptada a las exigencias requeridas por la 

normativa aplicable al segmento MAB-SOCIMIs en lo relativo a: (i) las obligaciones de 

comunicación de participaciones significativas, (ii) la publicidad de pactos parasociales, (iii) los 

requisitos exigibles a la solicitud de exclusión de negociación en el MAB, y (iv) los requisitos 

exigibles en relación con cambios de control de la Sociedad. 
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A continuación se transcribe el texto íntegro de los artículos de los Estatutos en los que, a la 

fecha del presente Documento Informativo, se contienen las previsiones exigidas por la 

normativa del MAB: 

“Artículo 8º.- Transmisión de acciones.-

8.1 Libre transmisibilidad de las acciones 

 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. Las acciones nuevas no podrán transmitirse hasta que se hayan 

practicado la inscripción del aumento de capital en el Registro Mercantil. 

8.2 Transmisión en caso de cambio de control. 

 No obstante lo dispuesto en el apartado 8.1. anterior,  el accionista  que quiera adquirir  

una participación  accionarial  superior  al cincuenta (50) por ciento del capital social 

deberá realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra dirigida, en las mismas 

condiciones, a la totalidad de los restantes accionistas. 

8.2.2 El accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de sus 

acciones, por cuyas condiciones de formulación, características del adquirente y 

restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente deducir que tiene por 

objeto atribuir  al adquirente una participación  accionarial  superior al cincuenta (50) 

por ciento 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. 

8.3 General 

 Las transmisiones efectuadas con infracción de lo dispuesto en el presente artículo no 

serán oponibles a la Sociedad y no producirán efecto alguno frente a la misma.” 

“Artículo 9ºbis.- Comunicación de participaciones significativas.-

 El accionista estará obligado a comunicar a la Sociedad las adquisiciones de acciones, 

por cualquier título y directa o indirectamente, que determinen que su participación total 

alcance, supere o descienda del cinco (5) por  ciento del capital social y sucesivos 

múltiplos. 

Si el accionista es administrador o directivo de la Sociedad, esa obligación de 

comunicación se referirá al porcentaje del uno (1) por ciento del capital social y 

sucesivos múltiplos. 
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Las comunicaciones deberán realizarse al órgano o persona que la Sociedad haya 

designado al efecto 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. 

La Sociedad dará publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las reglas del 

Mercado Alternativo Bursátil.” 

“Artículo 10º.- Exclusión de negociación de las acciones de la Sociedad.- 

Desde el momento en el que las acciones de la Sociedad sean admitidas a negociación en 

el Mercado Alternativo Bursátil, en el caso en que la Junta General adopte un acuerdo de 

exclusión de negociación de sus acciones de dicho mercado que no estuviese respaldado 

por la totalidad de los accionistas, la Sociedad estará obligada a ofrecer a los 

accionistas que no hubieran votado a favor la adquisición de sus acciones al precio que 

resulte de la regulación  de  las  ofertas  públicas  de  adquisición  de  valores  para  los  

supuestos  de exclusión de negociación.” 

“Artículo 11º.- Comunicación de pactos de la Sociedad.- 

El accionista estará obligado a comunicar a la Sociedad los pactos que suscriba, 

prorrogue o extinga y en virtud de los cuales se restrinja la transmisibilidad de las 

acciones de su propiedad o queden afectados los derechos de voto que le confieren. 

Las comunicaciones deberán realizarse al órgano o persona que la Sociedad haya 

designado al efecto 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. 

La Sociedad dará publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las reglas del 

Mercado Alternativo Bursátil.”

2.8. Descripción del funcionamiento de la Junta General 

El funcionamiento de la Junta General se rige por lo previsto en la Ley de Sociedades de Capital 

y en los artículos 13 a 20 de los Estatutos. 

Con sujeción en cualquier caso a lo dispuesto en la Ley de Sociedades de Capital y a los 

Estatutos vigentes en cada momento, algunas de las reglas más destacables en relación con el 

funcionamiento de la Junta General a la fecha del presente Documento Informativo son: 

(i) Competencia de la Junta General 

Son competencias de la Junta General las que tenga legalmente atribuidas y las competencias 

previstas expresamente en los Estatutos. El artículo 13 de los Estatutos dice lo siguiente:  

i. tomar acuerdos sobre la aprobación de las cuentas anuales, la aplicación del resultado 

y la aprobación de la gestión social;  
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ii. el nombramiento, separación y el ejercicio de la acción social de responsabilidad 

respecto de los administradores, liquidadores y auditores de cuentas;  

iii. la modificación de los estatutos sociales; el aumento y reducción de capital;  

iv. la supresión o limitación del derecho de suscripción y asunción preferente;  

v. la transformación, la fusión, la escisión, la cesión global de activos y pasivos y el 

traslado de domicilio al extranjero;  

vi. la disolución de la sociedad y la aprobación del balance final de liquidación;  

vii. la adquisición, la enajenación o la aportación a otra sociedad de activos esenciales en 

los términos legales; así como 

viii. la deliberación y acuerdo de cualquier otro asunto que determine la Ley o los 

Estatutos. 

(ii) Clases de Junta General 

 Las Juntas Generales conforme a lo establecido en el artículo 14 de los Estatutos podrán ser 

ordinarias o extraordinarias. 

 Se considera Junta General ordinaria la que, previa convocatoria al efecto, debe reunirse 

necesariamente dentro de los seis (6) primeros meses de cada ejercicio para censurar la gestión 

social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio anterior y resolver sobre la aplicación del 

resultado. 

 Todas las demás Juntas Generales tendrán el carácter de extraordinaria. 

(iii) Convocatoria 

 Las Juntas Generales deberán ser convocadas por el órgano de administración o, en su caso, por 

los liquidadores de la Sociedad, siempre que lo consideren necesario o conveniente para los 

intereses sociales y en las fechas o periodos que determinen la ley y los Estatutos. Además se 

convocará también la Junta cuando lo solicite un número mínimo de accionistas que represente, 

al menos, el cinco (5) por ciento del capital social (o el porcentaje previsto en la legislación 

aplicable en cada momento), a la convocatoria judicial o a la convocatoria en casas especiales, 

expresando en la solicitud los asuntos a tratar.  

 La convocatoria se realizará mediante anuncio publicado en la web de la Sociedad si ésta 

hubiera sido creada, inscrita y publicada en los términos previstos en el artículo 11 bis de la Ley 

de Sociedades de Capital, y cuando no se hubiera acordado la creación de su página web o 

todavía no estuviera ésta debidamente inscrita y publicada, la convocatoria se publicará en el 
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Boletín Oficial del Registro Mercantil y en uno de los diarios de mayor circulación de la 

provincia en que esté situado el domicilio social. 

 El accionista único decidió el día 30 de junio de 2015 la creación de la web corporativa de la 

Sociedad (www.zaragoza-properties.es), que ha sido objeto de inscripción en el Registro 

Mercantil. 

 Cualquiera que sea la forma de convocatoria deberá expresar el nombre de la Sociedad, la 

fecha, lugar y hora de la reunión, pudiendo hacerse constar, asimismo, la fecha en la que, si 

procediere, haya de reunirse la Junta en segunda convocatoria, cumpliendo los plazos señalados 

para ello, así como el orden del día en el que figurarán los asuntos a tratar, el cargo de la 

persona o personas que realizaron la convocatoria y, cuando así lo exija la Ley de Sociedades 

de Capital, el derecho de los accionistas a examinar en el domicilio social y, en su caso, de 

obtener, de forma gratuita e inmediata, los documentos que han de ser sometidos a la 

aprobación de la Junta General y los informes técnicos necesarios.  

 No obstante, lo anteriormente señalado quedará sin efecto cuando una disposición legal exija 

requisitos distintos de convocatoria para Juntas que deban tratar de asuntos determinados en 

cuyo caso se deberá observar lo específicamente establecido. 

 Igualmente Junta General quedará válidamente constituida para tratar cualquier asunto, sin 

necesidad de previa convocatoria, como junta universal, siempre que esté presente o 

representado la totalidad del capital social y los concurrentes acepten por unanimidad la 

celebración de la reunión y el orden del día de la misma. La junta universal podrá reunirse en 

cualquier lugar del territorio nacional o del extranjero. 

(iv) Asistencia y derecho de representación 

 Todos los accionistas, incluidos los que no tienen derecho a voto, tendrán derecho a asistir a las 

Juntas Generales, siempre que tenga inscrita la titularidad de sus acciones en el correspondiente 

registro de anotaciones de la Sociedad con un (1) día de antelación a aquél en que haya de 

celebrarse la Junta General.  

 Todo accionista que tenga derecho de asistencia a la Junta General podrá hacerse representar en 

la Junta General por medio de otra persona, aunque no sea accionista, debiendo conferirse la 

representación por escrito y ser especial para cada Junta General. 

(v) Mesa de la Junta General 

 La Mesa de la Junta General estará formada por un Presidente y un Secretario.  

 Actuará como Presidente, según la naturaleza del órgano de administración, el Administrador 

único, el Presidente del Consejo de Administración o en ausencia de éste el Vicepresidente, si 

existiere, el Administrador solidario o mancomunado más antiguo de la sociedad, o el de mayor 
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edad si hubiesen sido nombrados al mismo tiempo, y en ausencia de ellos, para todos los 

supuestos, el socio que la propia junta acuerde.  

 Actuará como Secretario, según la naturaleza del órgano de administración, el socio que la 

propia junta acuerde en caso de Administrador único, el Secretario del Consejo de 

Administración o en ausencia de éste, el Vicesecretario, si existiere, el Administrador solidario 

o mancomunado más moderno de la sociedad, o el más joven si hubiesen sido nombrados al 

mismo tiempo, y en ausencia de ellos, para todos los supuestos, el socio que la propia junta 

acuerde. 

(vi) Quórum de constitución de la Junta General 

 Salvo que por Ley se establezcan otros quórums de constitución, la Junta General quedará 

válidamente constituida, en primera convocatoria, cuando los accionistas presentes o 

representados, posean al menos el veinticinco (25) por ciento del capital suscrito con derecho a 

voto. En segunda convocatoria, será válida la constitución de la Junta General cualquiera que 

sea el capital concurrente a la misma. 

 No obstante lo anterior, para que la Junta General, ordinaria o extraordinaria, pueda acordar 

válidamente el aumento o la reducción del capital, cualquier otra modificación de los Estatutos 

Sociales, la emisión de obligaciones, la supresión o la limitación del derecho de adquisición  

preferente de nuevas acciones, así como la transformación, la fusión, la escisión o la cesión 

global de activo y pasivo y el traslado de domicilio al extranjero, será necesaria, en primera 

convocatoria, la concurrencia de accionistas presentes o representados que posean, al menos, el 

cincuenta (50) por ciento del capital suscrito con derecho a voto. En segunda convocatoria será 

suficiente la concurrencia del veinticinco (25) por ciento de dicho capital. 

(vii) Adopción de acuerdos y régimen de mayorías 

 Los acuerdos se adoptarán por mayoría simple de los votos de los accionistas presentes o 

representados en la Junta General (entendiéndose adoptado un acuerdo cuando obtenga más 

votos a favor que en contra del capital presente o representado).  

 Se exceptúan de lo anterior las materias señaladas específicamente en el artículo 17 párrafo 2º 

de los Estatutos, es decir, la emisión de obligaciones, la supresión o la limitación del derecho de 

adquisición  preferente de nuevas acciones, así como la transformación, la fusión, la escisión o 

la cesión global de activo y pasivo y el traslado de domicilio al extranjero, en las que para la 

adopción de acuerdos, si el capital presente o representado supera el cincuenta por ciento (50), 

bastará que el acuerdo se adopte por mayoría absoluta. No obstante, se requerirá el voto 

favorable de los dos tercios del capital presente o representado, cuando en segunda 

convocatoria, concurran accionistas que representen el veinticinco por ciento o más capital 

suscrito con derecho a voto sin alcanzar el cincuenta por ciento (50).  
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(viii) Eficacia de los acuerdos de la Junta General 

 Todos los socios, incluso los disidentes y los que no hayan participado en la reunión, quedarán 

sometidos a los acuerdos de la Junta General, sin perjuicio de los derechos y acciones que la la 

Ley de Sociedades de Capital les reconoce. 

(ix) Actas de los acuerdos de la Junta General 

 Todos los acuerdos sociales que se adopten en las reuniones de la Junta General se 

documentarán en acta, con los requisitos legales, que se extenderá o transcribirá en el libro de 

actas correspondiente. La lista de asistentes a la Junta General se incluirá necesariamente en el 

acta.  

 El acta deberá ser aprobada por la propia Junta General, al final de la reunión, o en su defecto, 

dentro del plazo de quince días por el presidente de la Junta General y dos socios interventores, 

uno en representación de la mayoría y otro por la minoría.

2.9. Proveedor de liquidez con quien se haya firmado el correspondiente contrato de liquidez y 

breve descripción de su función 

Con fecha 27 de julio de 2015, el único accionista de la Sociedad ha formalizado un contrato de 

liquidez (en adelante, el “Contrato de Liquidez”) con el intermediario financiero, miembro del 

mercado, Renta 4 Sociedad de Valores, S.A. (en adelante, el “Proveedor de Liquidez”). 

En virtud de dicho contrato, 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 MAB de acuerdo con el régimen previsto al respecto por la 

Circular 7/2010, de 4 de enero, sobre normas de contratación de acciones de Empresas en 

Expansión a través del MAB (en adelante, “Circular 7/2010”) y su normativa de desarrollo. 

“El objeto del contrato de liquidez será favorecer la liquidez de las transacciones, conseguir 

una suficiente frecuencia de contratación y reducir las variaciones en el precio cuya causa no 

sea la propia línea de tendencia del mercado. 

El contrato de liquidez prohíbe que el Proveedor de Liquidez solicite o reciba de Zaragoza 

Properties instrucciones sobre el momento, precio o demás condiciones de las operaciones que 

ejecute en virtud del contrato. Tampoco podrá solicitar ni recibir información relevante de la 

Sociedad. 

El Proveedor de Liquidez transmitirá a la sociedad la información sobre la ejecución del 

contrato que aquélla precise para el cumplimiento de sus obligaciones legales.” 

El Proveedor de Liquidez dará contrapartida a las posiciones vendedoras y compradoras 

existentes en el MAB de acuerdo con sus normas de contratación y dentro de los horarios de 
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negociación previstos para esta Sociedad atendiendo al número de accionistas que compongan su 

accionariado, 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 la Circular 7/2010.  

El único accionista de la Sociedad se compromete a poner a disposición del Proveedor de 

Liquidez una combinación de 150.000 euros en efectivo y una cantidad en acciones equivalente a 

150.000 euros, con la exclusiva finalidad de permitir al Proveedor de Liquidez hacer frente a los 

compromisos adquiridos en virtud del Contrato de Liquidez. 

El Proveedor de Liquidez deberá mantener una estructura organizativa interna que garantice la 

independencia de actuación de los empleados encargados de gestionar el presente Contrato 

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. 

La finalidad de los fondos y acciones entregados es exclusivamente la de permitir al Proveedor 

de Liquidez hacer frente a sus compromisos de contrapartida, por lo que, Intu Zaragoza Holding 

no podrá disponer de ellos salvo en caso de que excediesen las necesidades establecidas por la 

normativa del MAB. 

El contrato de liquidez tendrá una duración indefinida, entrando en vigor en la fecha de 

incorporación a negociación de las acciones de la Sociedad en el MAB y pudiendo 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 la Sociedad al MAB. 

Adicionalmente, el accionista único de la Sociedad (es decir, Intu Zaragoza Holding) ha decidido 

poner a disposición del Proveedor de Liquidez 153.847 acciones de Zaragoza Properties con 

valor estimado de mercado de 2.000.000 euros, para cumplir con el requisito de difusión exigible 

en la regulación del MAB. Consecuentemente, Intu Zaragoza Holding ha puesto a disposición 

del Proveedor de Liquidez un total de 165.385 acciones de Zaragoza Properties representativas 

del 3,27% de su capital social, con un valor estimado de mercado de alrededor de 2.150.000 

euros considerando el precio de referencia por acción de 13 euros, para cumplir con el requisito 

de difusión y liquidez exigible en la Circular del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs. 

3. OTRAS INFORMACIONES DE INTERÉS 

No aplica. 
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4. ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES 

4.1. Información relativa al Asesor Registrado 

Cumpliendo con el requisito establecido en la Circular del MAB 2/2014 (que consolida el texto 

de la Circular del MAB 5/2010 tal y como fue modificada por la Circular del MAB 1/2014) y la 

Circular del MAB 2/2013 sobre SOCIMIs, que obliga a la contratación de dicha figura para el 

proceso de incorporación al MAB, segmento de SOCIMIs, y al mantenimiento de la misma 

mientras la Sociedad cotice en dicho mercado, la Sociedad contrató con fecha 24 de febrero de 

2015  a Renta 4 Corporate, S.A. como asesor registrado. 

Como consecuencia de esta designación, desde dicha fecha, Renta 4 Corporate, S.A. asiste a la 

Sociedad en el cumplimiento de las obligaciones que le correspondan en su actuación en ese 

segmento. Las principales funciones son: 

(i) Revisar la información que la Sociedad prepara para remitir al MAB con carácter 

periódico o puntual y verificar que cumple con las exigencias de contenido y plazos 

previstos en la normativa del Mercado. 

(ii) Asesoramiento acerca de los hechos que pudiesen afectar al cumplimiento de las 

obligaciones que la Sociedad ha asumido al incorporarse al segmento empresas en 

expansión. 

(iii) Cuando se apreciase un potencial incumplimiento relevante de las obligaciones asumidas 

por la Sociedad al incorporarse al segmento SOCIMIs, que no hubiese quedado 

subsanado mediante su asesoramiento, trasladar al MAB dichos hechos. 

(iv) Gestionar, atender y contestar las consultas y solicitudes de información que el mercado 

le dirija en relación con la situación de la Sociedad, la evolución de su actividad, el nivel 

de cumplimiento de sus obligaciones y cuantos otros datos el mercado considere 

relevantes.  

(v) En el caso de que la Sociedad adopte un acuerdo de exclusión de negociación del 

mercado no respaldado por la totalidad de los accionistas, comprobar que el precio al que 

el Emisor ofrezca la adquisición de sus acciones a los accionistas que no hayan votado a 

favor de tal exclusión se haya justificado por el Emisor de acuerdo con los criterios 

previstos en la regulación aplicable a las ofertas públicas de adquisición de valores para 

los supuestos de exclusión de negociación. 

Renta 4 Corporate, S.A. fue autorizada por el Consejo de Administración del MAB como asesor 

registrado el 2 de junio de 2008, según se establece en la Circular del MAB 10/2010, figurando 

entre los primeros trece asesores registrados aprobados por dicho mercado. 

Renta 4 Corporate, S.A. es una sociedad de Renta 4 Banco, S.A. constituida como Renta 4 

Terrasa, S.A. mediante escritura pública otorgada el 16 de mayo de 2001, por tiempo indefinido, 
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y actualmente está inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en el Tomo 21.918, Folio 11, 

sección B, Hoja M-390614, con C.I.F. nº A62585849 y domicilio social en Paseo de la Habana, 

74 de Madrid. El 21 de junio de 2005 se le cambió su denominación social a Renta 4 

Planificación Empresarial, S.A., volviendo a producirse esta circunstancia el 1 de junio de 2007 

y denominándola tal y como se la conoce actualmente. 

Renta 4 Corporate, S.A. actúa en todo momento, en el desarrollo de su función como asesor 

registrado siguiendo las pautas establecidas en su Código Interno de Conducta. 

4.2. 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 

Ernst & Young, S.L. ha emitido un informe de valoración independiente de las acciones de la 

Sociedad a 21 de julio de 2015. Dicho informe de valoración se adjunta como Anexo VI del 

presente Documento Informativo 

4.3. Información relativa a otros asesores que hayan colaborado en el proceso de incorporación 

al MAB-SOCIMIs 

Además de los asesores mencionados en otros apartados del presente Documento Informativo, 

las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento Intu en relación con la 

incorporación a negociación de sus acciones en el MAB: 

(i) El despacho de abogados Linklaters, S.L.P., con N.I.F. B83985820 y domicilio en Calle 

Almagro, 40 de Madrid, ha prestado servicios de asesoramiento legal y fiscal. 

(ii) Ernst & Young, S.L., valorador independiente de la Sociedad (descrito en el apartado 4.2. 

del presente Documento Informativo). 



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Zaragoza Properties SOCIMI, S.A.U.  Septiembre  2015     96 
 

ANEXO I Estados Financieros Intermedios individuales de Puerto Venecia 

Investments SOCIMI, S.A.U. del periodo comprendido entre el 1 de 

enero de 2015 y el 16 de junio de 2015 con informe de revisión 

limitada  
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ANEXO II Cuentas Anuales individuales de Puerto Venecia Investments SOCIMI, 

S.A.U. e informe de auditoría para el ejercicio 2014 
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ANEXO III Cuentas Anuales individuales abreviadas de Puerto Venecia 

Investments SOCIMI, S.A.U. e informe de auditoría para el ejercicio 

2013 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Puerto Venecia 
Investments SOCIMI, 
S.A.U. (anteriormente 
Eurofund lnvestments 
Zaragoza, S.L.) 

Cuentas Anuales Abreviadas del 
ejercicio terminado el 
31 de diciembre de 2013, junto con el 
Infomle de Auditoria 



Deloitte. DdoiTte. S L 
Avda Diagonal. 654 
M1034 Brcelona 
EspaA 
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MFORME DE  AUDITOR^ DE CUENTAS ANUALES ABREVIADAS 

Al Accionista Único de 
Puerto Venecia Investments SOCIMI, S.A.U. (anteriormente Eurofund Iiivestments Zaragoza, S.L.): 

1. Hemos auditado las cuentas anuales abreviadas de Puerto Venecia Investments SOCIMI, S.A.U. que 
comprenden el balance de situación abreviado al 31 de diciembre de 2013, la cuenta de pérdidas y 
ganancias abreviada, el estado abreviado de cambios en el patrimonio neto y la memoria abreviada 
correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha. Los Administradores son responsables 
de la formulación de las cuentas anuales abreviadas de la Sociedad, de acuerdo con el marco 
normativo de información finaiiciera aplicable a la Sociedad (que se identifica en la Nota 2.a de la 
memoria abreviada adjunta) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el 
mismo. Nuestra responsabilidad es expresar una opinión sobre las citadas cuentas anuales abreviadas 
en su conjunto, basada en el trabajo realizado de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad 
de auditoría de cuentas vigente en España, que requiere el examen, mediante la realización de 
pruebas selectivas, de la evidencia justificativa de las cuentas anuales abreviadas y la evaluación de 
si su presentación, los principios y criterios contables utilizados y las estimaciones realizadas, están 
de acuerdo con el marco normativo de información financiera que resulta de aplicación. 

2. En nuestra opinión, las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2013 adjuntas expresan, en todos los 
aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de Puerto Venecia 
Investments SOCIMI, S.A.U. al 31 de diciembre de 2013, así como de los resultados de sus 
operaciones correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el 
marco normativo de información financiera que resulta de aplicación y, en particular, con los 
principios y criterios contables contenidos en el mismo. 

3. Sin que afecte a nuestra opinión de auditoría, llamamos la atención respecto de lo señalado en las 
Notas 2.g 9 y 13 de la memoria abreviada adjunta, en las que se indica que la Sociedad ha incurrido 
en pérdidas que han reducido el patrimonio neto por debajo del 50% del capital social si bien ésta no 
se encuentra en causa de disolución ya que mantiene préstamos participativos a1 31 de diciembre de 
2013 por importe de 59 millones de euros. Este aspecto ha de ser considerado en la interpretación de 
las cuentas anuales abreviadas adjuntas. 

DELOITTE, S.L. 
Inscrita al ROAC Núm. S0692 

Ana Torrens 

16 de abril de 2014 



Puerto Venecia Investments SOCIMI, S.A.U. (anteriormente Eurofund lnvestments Zaragoza, S.L.) 
BALANCE DE SITUACION ABREVIADO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2013 

(Euros) 

Las Notas 1 a 15 descritas en la Memoria abreviada adlunia forman parte integrante del balance de stuación abreviado al 31 de dlclembre de 201 3. 

ACWO 

ACTIVO NO CORRIENTE: 
Inmovilizado lntanglble 
Inmovilizado material 
Inversiones Inmobiliarias- 
Terrenos 
Construcciones 
instalaciones técnicas y otras inversiones Inmobiliarias 
Inversiones en curso y anücipos 

Inversiones Rnancieras a largo plazo 
Activos por impuesto diferido 
Periodlficaciones a largo plazo 

Total actlvo no corriente 

ACTIVO CORRIENTE: 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobar- 
Cllentes por ventas y prestaci6n de servicios 
Deudores varios 
Personal 
CrBditos con las Administraciones pBblicas 

lnvemibnes flnancierae a corto plazo 
Periodilcaclones a corto plazo 
Efectivo y otms activos llquidos equivalentes 

Total activo corriente 
TOTAL ACTIVO 

Notas de la 
Memoria 

Nota 5 

Nota 7.1 
Nota 11.4 

Nota 8 

Nota 11.1 
Noia 7.2 
Nota 8 

31M212013 

19.584 
59.110 

208.578.860 
45.048.405 

119.769.236 
43.241.769 

519.450 
5.984.972 

14.482.311 
, 2.968.074 

232.072.910 

5.345.999 
3.798.818 

40.1 18 
6.747 

1.500.316 
320.480 

3.313.162 
11.709.223 
20.688.864 

252.761.775 

31/12/2012 

37.702 
101.230 

215.598.868 
44.446292 

118.486.914 
42.449.777 
10.215.885 
1.560.226 

14.537.911 
5.405.505 

237.241.442 

18.076.178 
1.401 543 

304.085 
17.747 

16.352.803 
320.000 

2.809.479 
7.502.359 

28.708.016 
265.949.458 

PATRlMONiO NETO Y PASIVO 

PATRIMONIO NETO: 
FONDOS PROPIOS- 
Capital 
ReSewaS- 
Legal y estatutarias 
Otras reservas 

Resultado de ejercblos anteriores 
Resultado del ejeiclcio - (PBrdidas) 

Total patrlmonlo neto 

PASIVO NO CORRIENm 
Deudas no corrientes- 
Deudas con entidades de crBdHo a largo plazo 
Otros pasivos financieros 

Deudas con empresas del Grupo y asociadas no corrientes 
Total pasivo no corriente 

PASiVO CORRIENTE: 
Deudas a corto plazo- 
Deudas con entidades de orbdito a corto plazo 
OWos pasivos financleros 

Deudas con empresas del Gmpo y asociadas conlentes 
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar- 
Acreedores varios 
Personal 
Deudas con las Administraciones Públicas 

Total paslvo corriente 
TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 

Notas de la 
Memoria 

Nota 9 

Nota 10 
Nota 7.1 
Nota 13.1 

Nota 10 

Nota 13.1 

Nota 11.1 

3111212013 

53.479.400 
(9.278.132) 

214.546 
(9.490.678) 

(26.672.159) 
(15.491.9601 

12.039.149 

173.893.552 
169.908.581 

3.984.971 
58.746.861 

. 232.640.413 

1.647.801 
1.148.270 

499.531 
1.005.224 
5429.188 
5.128.929 

241.835 
58.424 

8.082.213 
252.761.775 

31/1212012 

63.479.400 
(9.276.132) 

214.546 
(9.490.678) 

(17.822.429) 
(8.849.7301 
27.531.109 

69.772.075 
66.1 18.1 11 
3.653.964 

142.438.845 
212.210.920 

3.917.396 
3.366.747 

550.649 

22.290.033 
21.419.373 

652.776 
21 7.884 

26.207429 
265.949.458 



b 
Puerto Venecia Investments SOCIMI, S.A.U. (anteriormente Eurofund lnvestments 

c Zaragoza, S.L.) 
CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS ABREVIADA DEL EJERCICIO 2013 

L (Euros) 

b 

Las Notas 1 a 15 descritas en la Memoria abreviada adjunta forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias 
h abreviada correspondienle al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013. 

OPERACIONES CONTINUADAS: 
Importe neto de la cifra de negocios 
Trabajos realizados por la empresa para su activo 
Gastos de personal- 
Sueldos. salarios y asimilados 
Cargas sociales 
Otros gastos sociales 

Otros gastos de explotación- 
Servicios exteriores 
Tributos 
Pérdidas. deterioro y variación de provisiones por operaciones comerciales 

Amortización del inmovilizado y de las inversiones inmobiliarias 
Deterioro y resultado por enajenaciones del inmovilizado 
Otros resultados 
Resultado de explotación -(Perdidas) 

Ingresos financieros 
Gastos financieros- 
Por deudas con empresas del g ~ p o  y asociadas 
Por deudas con terceros 

Variación del valor razonable en instmmentos financieros 
lncorporacion al actlvo de gastos financieros 
Diferencias de cambio 
Resultado financiero - (Perdidas) 
Resultado antes de impuestos - (Perdidas) 
impuestos sobre beneficios 
Resultado del ejercicio procedente de operaciones continuadas 
Resultado del ejercicio - (Pérdidas) 

Notas de la 
Memoria 

Nota 12.1 

Nota 12.2 

Nota 5 

Nota 12.3 

Nota 13.1 

Nota 12.4 

Nota 11.3 

Ejercicio 
2013 

16.308.914 

(683.335) 
(625.842) 
(55.144) 
(2.349) 

(5.602.940) 
(4.773.266) 

(519.093) 
(310.581) 

(9.649.881) 
(8) 

469.698 
842.448 

166.870 
(15.549.534) 
(10.066.225) 
(5.483.309) 

(875.162) 

(982) 
(16.258.808) 
(15.416.360) 

(75.600) 
(15.491.960) 
(15.491.960) 

Ejercicio 
2012 

6.587.224 
363.741 

(2.412.037) 
(2.199.006) 

(198.245) 
(1 4.766) 

(10.776.723) 
(1 0.51 4.1 70) 

(259.01 1) 
(3.542) 

(2.770.283) 
(370.256) 

470.817 
(8.907.517) 

111.982 
(7.983.767) 
(6.324.334) 
(1.659.433) 

4.140.538 
(3.232) 

(3.734.4791 
(12.641.9961 

3.792.266 
(8.849.730) 
(8.849.730)- 



Puerto Venecia Investments SOCIMI, S.A.U. (anteriormente Eurofund lnvestments 
Zaragoza, S.L.) 

ESTADO ABREVIADO DE CAMBIOS EÑEL PATRIMONIO NETO DEL EJERCICIO 2013 
A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 

(Euros) 

Las Notas 1 a 15 descritas en la Memoria abreviada adjunta forman parte integrante del estado abreviado de ingresos 
y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2013. 

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (1) 

TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (11) 

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANACIAS (111) 

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (I+II+III) 

Ejercicio 
2013 

(15.491.960) 

(15.491.960) 

Ejercicio 
201 2 

(8.849.7301 

(8.849.730L 



C 

Puerto Venec ia  lnvestrnents SOCIMI,  S.A.U. (anteriormente Eurofund lnvestments  Zaragoza,  S.L.) 
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Las Notas 1 a 15 descrilas en la Memoria abreviada adjunta forman pane integrante del estado abreviado de cambios en el patrimonio 
neto correspondiente al ejercicio anual terminado si 31 de diciembre de 2013. 
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Puerto Venecia Investments SOCIMI, S.A.U. (anteriormente Eurofund 
lnvestrnents Zaragoza, S.L.) 

Memoria abreviada correspondiente 
al ejercicio anual terminado el 
31 de diciembre de 2013 

1. Actividad de la Sociedad 

Puerto Venecia lnvestments SOCIMI, S.A.U. (en adelante, la Sociedad) se constituyó como 
sociedad limitada en España bajo la denominación de Eurofund Investments Zaragoza S.L., por un 
periodo de tiempo indefinido, el 9 de abril de 2002, con domicilio social en la "Casa de la Colina", 
avenida Puerto Venecia, s/n, de Zaragoza. Con fecha 29 de mayo de 2013, la Junta General de 
Socios de Eurofund lnvestments Zaragoza. S.L. decidió modificar la denominación social por la 
actual, inscribiéndose dicho cambio en el Registro Mercantil de Zaragoza el 17 de julio de 2013. 
Con fecha 27 de septiembre de 2013, la Junta General de Socios aprobó la transformación de la 
Sociedad a Sociedad Anónima. 

Asimismo, con dicha fecha la Sociedad ha modificado su domicilio social que, actualmente, se 
encuentra en la calle Gutenberg 3-13 4F, de Terrassa (Barcelona). 

Su objeto social es el siguiente: 

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

La tenencia de participaciones en capital de otras Sociedades Cotizadas de Inversión en el 
Mercado Inmobiliario ("SOCIMI') o en el de otras entidades no residentes en territorio espanol 
que tenga el mismo objeto social que aquéllas y que esién sometidas a un régimen similar al 
establecido para las SOClMl en cuanto a la politica, legal o estatutaria, de distribución de 
di~dendos. 

- 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 estbn sometidas al mismo régimen 
establecido para las SOClMl en cuanto a la política obligatoria, legal o estatutaria. de 
distribución de beneficios y cumplan los requisitos de inversión a que se refiere el artlculo 3 de 
la Ley 1112009, de 26 de octubre, por la que se regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas 
de Inversión en el Mercado Inmobiliario. 

- La tenencia de acciones o participaciones de Insütuciones de Inversión Colectiva lnmobiliario 
reguladas en la Ley 3512003, de 4 de noviembre. de Instituciones de Inversión Colectiva. 

Las actividades enumeradas también podrán ser desarrolladas por la Sociedad, total o 
parcialmente. de modo indirecto, mediante la participación en otras sociedades con objeto idéntico o 
análogo. 

La Sociedad terminó durante el ejercicio 2012 la Última fase de const~cción del centro comercial 
"Puerto Venecia" situado en Zaragoza que consta de 99.000 metros cuadrados de centro comercial, 
83.000 metros cuadrados de parque de medianas. 24.000 metros cuadrados de zona de ocio y 
11.400 metros cuadrados repartidos entre un lago navegable. una pista de patinaje y zonas 
multiusos. El coste total de la inversión ha sido de 221 millones de euros, aproximadamente. 

Con fecha 15 de octubre de 2013, Redada Holding B.V. ha adquirido un 50% de la participación de 
la Sociedad, por lo que, al 31 de diciembre de 2013, tiene carácter unipersonal (Nota 9). 



La Sociedad está integrada en el Gwpo del que es sociedad cabecera Orion Asset Spain III B.V., 
con domicilio social en Herikerbergweg 238 1101 CM Zuidoost de Amsterdam (Holanda), siendo 
esta Sociedad la que formula cuentas anuales consolidadas. 

Adicionalmente, durante el ejercicio 2013, la Sociedad se ha acogido al régimen regulado 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 1 de enero de 2013 

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades. gastos, 
activos, ni provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser signiíicaüvos 
en relación con el patrimonio, la situación financiera y los resultados de la misma. Por este motivo 
no se incluyen desgloses específicos en la presente memoria de las cuentas anuales abreviadas 
respecto a información de cuestiones medioambientales. 

2. Bases de oresentación de las cuentas anuales abreviadas 

a) Marco normativo de la información financiera aplicable a la Sociedad 

Estas cuentas anuales abreviadas se han formulado por los Administradores de acuerdo con el 
marco normativo de información financiera aplicable a la Sociedad, que es el establecido en: 

a) El Código de Comercio y la restante legislación mercantil. 

b) El Plan General de Contabilidad aprobado por R.D. 151412007 y sus Adaptaciones 
sectoriales y, en particular, la Adaptación Sectorial del Plan General de Contabilidad a las 
Empresas Inmobiliarias. 

c) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y 
Auditoria de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas 
complementarias. 

d) El resto de la normativa contable espaíiola que resulte de aplicación. 

b) Imagen fiel 

Las cuentas anuales abreviadas adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la 
Sociedad y se presentan de acuerdo con el marco normativo de información financiera que resulta 
de aplicación y en particular, los principios y criiterios en 61 contenidos, de forma que muestran la 
imagen fiel del patrimonio, de la situación financiera y de los resultados de la Sociedad habidos 
durante el correspondiente ejercicio. 

Estas cuentas anuales abreviadas, que han sido formuladas por los Administradores de la 
Sociedad, se someterán a la aprobación por el accionista Único, estimándose que serán aprobadas 
sin modificación alguna. Por su parte, las cuentas anuales abreviadas correspondientes al ejercicio 
2012 fueron aprobadas por la Junta General de Socios celebrada el 29 de mayo de 2013 y fueron 
depositadas en el Regisiro Mercantil de Zaragoza 

c) Principios contables no obligatorios aplicados 

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores han 
formulado estas cuentas anuales abreviadas teniendo en consideración la totalidad de los principios 
y normas contables de aplicación obligatoria que tienen un efecto significativo en dichas cuentas 
anuales abreviadas. No ekste ningún principio contable que siendo obligatorio, haya dejado de 
aplicarse. 



d) Aspectos crlücos de la valoración y estimación de la incertidumbre 

En la elaboración de las cuentas anuales abreviadas adjuntas se han utilizado estimaciones 
realizadas por los Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, 
ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Básicamente estas estimaciones 
se refieren a: 

La evaluación del deterioro de sus inversiones inmobiliarias que se pudiera derivar de un 
menor valor obtenido de las tasaciones inmobiliarias efectuadas por terceros expertos 
independientes respecto al valor contable registrado de dichos activos (Nota 5). 

- La vida inil de los activos materiales, intangibles e inmobiliarios (Notas 4.1,4.2 y 4.3). 

- La recuperación de los créditos fiscales activados (Nota 11). 

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor información 
disponible al cierre del ejercicio 2013, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el 
Muro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los próximos ejercicios, lo que se realizaría, en 
su caso, de forma prospectiva. 

e) Comparación de la información 

La información contenida en esta memoria referida al ejercicio 2013 se presenta a efectos 
comparativos, Única y exclusivamente, con la información del ejercicio 201 2. 

4 Agrupación de partidas 

Determinadas partidas del balance de situación abreviado. de la cuenta de pérdidas y ganancias 
abreviada y del estado abreviado de cambios en el patrimonio neto se presentan de forma agnipada 
para facilitar su comprensión, si bien. en la medida en que sea significativa, se ha incluido la 
información desagregada en las correspondientes notas de la memoria abreviada. 

g) Principio de empresa en funcionamienio 

La Sociedad ha incurrido en el presente y pasados ejercicios en pérdidas significativas que han 
supuesto una reducción significativa del patrimonio neto al 31 de diciembre de 2013, siendo éste 
inferior al 50% del capital social a 31 de diciembre de 2013. motivo por el cual se encontraría en 
causa de disolución (Nota 9). 

Asimismo, estos factores ponen en duda el seguimiento del principio de empresa en funcionamiento 
y, en consecuencia, la capacidad de la Sociedad para realizar sus activos y liquidar sus pasivos por 
los importes y según la clasificación con la que figuran en el balance de situación abreviado adjunto, 
que ha sido asumiendo que tal actividad continuará. 

Existen diversos factores que tienden a reducir o eliminar la duda sobre la capacidad de la Sociedad 
de continuar como empresa en funcionamiento. Estos factores corresponden, principalmente, al 
plan de negocio preparado por la Dirección de la Sociedad, así como el mantenimiento de un 
préstamo pariicipativo de 59 millones de euros que garantiza el equilibrio patrimonial (Nota 9). 

3. Aolicación del resultado 

Las pérdidas del ejercicio se aplicaran al eplgrafe "Resultados negativos de ejercicios anteriores". 



4. Normas de reoistro v valoración 

Las principales normas de registro y valoración utilizadas por la Sociedad en la elaboración de sus 
cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2013, de acuerdo con las establecidas por el Plan General 
de Contabilidad, han sido las siguientes: 

4.1 Inmovilizado intangible 

Como norma general, el inmovilizado intangible se valora inicialmente por su precio de 
adquisición o coste de producción. Posteriormente se valora a su coste minorado por la 
correspondiente amortización acumulada y, en su caso, por las pérdidas por deterioro que 
haya experimentado. Dichos activos se amortizan en función de su vida úiil. 

En esta cuenta se registran los importes satisfechos para la adquisición de la propiedad o 
el derecho de uso de las diferentes manifestaciones de la misma, o por los gastos 
incurridos con motivo del registro de la desarrollada por la empresa. La propiedad industrial 
se amorüza linealmente a lo largo de su vida útil que se ha estimado en 5 años. 

b) Aplicaciones informáticas: 

La Sociedad registra en esta cuenta los costes incurridos en la adquisición y desarrollo de 
programas de ordenador, incluidos los costes de desarrollo de las páginas web. Los costes 
de mantenimiento de las aplicaciones informátlcas se registran en la cuenta de pérdidas y 
ganancias abreviada del ejercicio en que se incurren. La amorüzación de las aplicaciones 
informáticas se realiza aplicando el método lineal durante un periodo de 5 años. 

Deterioru de valor de activos intangibles y materiales 

Al cierre de cada ejercicio o siempre que existan indicios de pérdida de valor, la Sociedad 
procede a estimar mediante el denominado "Test de deterioro" la posible existencia de 
pbrdidas de valor que reduzcan el valor recuperable de dichos activos a un importe inferior 
al de su valor en libros. 

El importe recuperable se determina como el mayor importe entre el valor razonable menos 
los costes de venta y el valor en uso. 

4.2 inmovilizado material 

El inmovilizado material se valora inicialmente por su precio de adquisición o coste de 
producción, y posteriormente se minora por la correspondiente amortización acumulada y las 
pérdidas por deterioro, si las hubiera, conforme al criterio mencionado en la Nota 4.1. 

Los gastos de conservación y mantenimiento de los diferentes elementos que componen el 
inmovilizado material se imputan a la cuenta de perdidas y ganancias abreviada del ejercicio 
en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que contribuyen a 
aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida Útil de dichos bienes se registran como 
mayor coste de los mismos. 

La Sociedad amortiza el inmovilizado material siguiendo el método lineal, aplicando 
porcentajes de amortización anual calculados en función de los años de vida útil estimada de 
los respectivas bienes, según el siguiente detalle: 



Años de vida útil 

instalaciones técnicas 6 6  
Mobiliario 10 
Equipos procesos infomáticos 4 
Elementos de transporte 625 
Otro inmovilizado material 6 6  

4.3 Inversiones inmobiliarias 

El epígrafe inversiones inmobiliarias del balance de situación abreviado recoge los valores de 
terrenos, edificios y otras construcciones que se mantienen bien, para explotarlos en régimen 
de alquiler. bien para obtener una plusvalía en su venta como consecuencia de los 
incrementos que se produzcan en el futuro en sus respectivos precios de mercado. 

Las inversiones inmobiliarias se valoran inicialmente por su precio de adquisición o coste de 
producción, y posteriormente se minora por la correspondiente amortización acumulada y las 
perdidas por deterioro, si las hubiera. 

Los trabajos que la Sociedad realiza para su propio inmovilizado se registran al coste 
acumulado que resulta de añadir a los costes externos los costes internos, determinados en 
función de los consumos propios de materiales, la mano de obra directa incurrida y los gastos 
generales de fabricación calculados según tasas de absorción. 

Los gastos de conservación y mantenimiento de los diferentes elementos que componen las 
inversiones inmobiliarias se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada del 
ejercicio en que se incurren. Por el contrario, los importes invertidos en mejoras que 
contribuyen a aumentar la capacidad o eficiencia o a alargar la vida útil de dichos bienes se 
registran como mayor coste de los mismos. 

La Sociedad capitaliza los costes financieros devengados antes de la puesta en condiciones 
de funcionamiento del bien y que hayan sido girados por el proveedor o correspondan a 
préstamos u otro tipo de financiación ajena. especifica o genérica, directamente atribuible a la 
adquisición o fabricación del mismo. Durante el ejercicio 2013 ia Sociedad no ha capitalizado 
gastos financieros. 

La Sociedad amorüza las inversiones inmobiliarias siguiendo el metodo lineal, aplicando 
porcentajes de amortización anual calculados en función de los años de vida útil estimada de 
los respectivos bienes, según el siguiente detalle: 

&os de vida 
útil estimada 

Constmcciones 
Instalaciones técnicas y otras inversiones inmobiliadas 

La Sociedad compara, peribdicamente, y como mínimo, al final del ejercicio, el valor neto 
contable de los distintos elementos del inmovilizado con el valor de mercado obtenido a trav6s 
de valoraciones de expertos independientes, y se dotan las opoihinas provisiones por 
depreciación de inmovilizado cuando el valor de mercado es inferior al valor neto contable. El 
valor de mercado de las inversiones inmobiliarias. determinado por las citadas valoraciones. es 
superior a su valor neto contable. 



La metodología utilizada para determinar el valor de mercado de las inversiones inmobiliarias 
de la Sociedad es la de descuento de flujos de caja, que consiste en capitalizar las rentas 
netas del inmueble y actualizar los fiujos Muros, aplicando tasas de descuento de mercado, 
un horizonte temporal de ocho años para el descuento de flujos, un valor residual calculado 
capitalizando la renta estimada al final del periodo proyectado a una rentabilidad ("yield") 
ectimada. 

Los inmuebles se han valorado de forma individual, considerando cada uno de los contratos de 
arrendamiento vigentes al cierre del periodo. Para los edificios con superficies no alquiladas, 
estos han sido valorados en base a las rentas futuras estimadas, descontando un período de 
comercialización. 

Las variables claves de dicho metodo son la determinación de los ingresos netos, el periodo 
de tiempo durante el cual se descuentan los mismos, la aproximación al valor que se realiza al 
final de cada periodo y la tasa interna de rentabilidad objetivo uülizada para descontar los 
flujos de caja. 

Las rentabilidades estimadas ("yield") dependen del tipo y antigüedad de los inmuebles y de su 
ubicación. 

Para determinar el valor de tasación del inmueble, el tasador ha considerado las siguientes 
hipótesis: 

IPC (índice de Precios de Consumo): 2,37% 
Rentabilidad de la deuda pública a 5 atios: 4.77% 
Tipo de actualización: 6,34% 

4.4. Arrendamientos 

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que de las 
condiciones de los mismos se deduzca que se transiieren al arrendatario sustancialmente los 
riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. Los demás 
arrendamientos se clasifican como arrendamientos operativos. Al 31 de diciembre de 2013 y 
2012, la totalidad de los arrendamientos de la Sociedad tienen el tratamiento de 
arrendamientos operativos. 

Amndamiento operativo 

Los ingresos y gastos derivados de los acuerdos de arrendamiento operativo ce cargan a la 
cuenta de pérdidas y ganancias abreviada en el ejercicio en que se devengan. 

Asimismo, el coste de adquisición del bien arrendado se presenta en el balance conforme a su 
naturaleza, incrementado por el importe de los coctes del contrato directamente imputables. 
los cuales se reconocen como gasto en el plazo del contrato, aplicando el mismo criterio 
utilizado para el reconocimiento de los ingresos del arrendamiento. 

Cualquier cobro o pago que pudiera realizarse al contratar un arrendamiento operafwo se 
tratar6 como un cobro o pago anticipado que se Imputara a resultados a lo largo del periodo 
del arrendamiento, a medida que se cedan o reciban los beneficios del activo arrendado. 

4.5. Insirumentos financieros 



Los activos financieros que posee la Sociedad corresponden a préstamos y partidas a cobrar. 
Dichos activos financieros son originados en la venta de bienes o en la prestación de s e ~ c i o s  
por operaciones de tráfico de la empresa, o los que no teniendo un origen comercial, no son 
instnimentos de patrimonio ni derivados y cuyos cobros son de cuantia fija o determinable y no 
se negocian en un mercado activo. 

Valoración inicial 

Los activos financieros se registran inicialmente al valor razonable de la contraprestación 
entregada más los costes de la transacción que sean directamente atribuibles. 

Valoración posterior 

Los préstamos y partidas a cobrar se valoran por su cocte amortizado. 

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un test de deterioro para los activos 
financieros que no están registrados a vaior razonable. Se considera que edste evidencia 
objetiva de deterioro si el valor recuperable del activo financiero es inferior a su valor en libros. 

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a los deudores comerciales y 
otras cuentas a cobrar, el criterio utilizado por la Sociedad para calcular las correspondientes 
correcciones valorativas, si las hubiera, se realiza a partir de un análisis específico para cada 
deudor en función de la solvencia del mismo. 

La Sociedad da de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los derechos 
sobre los flujos de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido 
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. Por el contrario, la 
Sociedad no da de baja los activos financieros, y reconoce un pasivo financiero por un importe 
igual a la contraprestación recibida, en las cesiones de activos financieros en las que se 
retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad. 

Pasivos financieros 

Son pasivos financieros aquellos debitos y partidas a pagar que tiene la Sociedad y que se 
han originado en la compra de bienes y servicios por operaciones de tráfico de la empresa, o 
aquellos que sin tener un origen comercial. no pueden ser considerados como instrumentos 
financieros derivados. 

Los debitos y partidas a pagar se valoran inicialmente al valor razonable de la contraprestación 
recibida. ajustada por los m e s  de la transacción directamente atribuibles. Con posterioridad, 
dichos pasivos se valoran de acuerdo con su coste amortizado. 

La Sociedad da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los 
han generado. 

Insfmmenfos financieros derivados y contabilización de coberturas 

La Sociedad utiliza instrumentos financieros derivados para gestionar su exposición a las 
variaciones de t i ~ o  de interes. Todos estos instrumentos financieros derivados, tanto si son 
designados de cobertura como si no lo son, se han contab:lizado a valor razonable siendo Bste 
el valor basado en modelos de valoración de opciones o flujos de caja descontados. 

En concreto. a efectos de reconocimiento contable, el criterio utilizado por la Sociedad para las 
coberturas de valor razonable aue cubren la ewosición a las variaciones del valor razonable 
de un activo o pasivo. es el de su contabil-ión directamente en la cuenta de pBrdidas y 
ganancias abreviada por su valor razonable dado que dichos instnimentos financieros 
derivados tienen la consideración de 'no cobertura contable". 



4.6. Efectivo y medios equivalentes 

Se incluye en este epígrafe, los saldos depositados en entidades bancarias, valoradas a coste 
o mercado. el menor. 

Se consideran activos corrientes aquellos vinculados al ciclo normal de explotación que con 
carácter general se considera de un año. tambi6n aquellos otros activos cuyo vencimiento, 
enajenación o realización se espera que se produzca en el corto plazo desde la fecha de cierre 
del ejercicio, los activos financieros mantenidos para negociar, con la excepción de los 
derivados financieros cuyo plazo de liquidación sea superior al año y el efectivo y otros acüvos 
líquidos equivalentes. Los activos que no cumplen estos requisitos se califican como no 
corrientes. 

Del mismo modo. son pasivos corrientes los vinculados al ciclo normal de explotación, los 
pasivos financieros mantenidos para negociar, con la excepción de los derivados financieros 
cuyo plazo de liquidación sea superior al aílo y en general todas las obligaciones cuyo 
vencimiento o extinción se producirá en el corto plazo. En caso contrario, se clasifican como 
no corrientes. 

4.8. lndemnizaciones por despido 

De acuerdo con la legislación vigente, la Sociedad está obligada al pago de indemnizaciones a 
aquellos empleados con los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones 
laborales. Por tanto, las indemnizaciones por despido susceptibles de cuanüiicación razonable 
se registran como gasto en el ejercicio en el que se adopta la decisión del despido. En las 
cuentas anuales abreviadas adjuntas se ha registrado provisión alguna por este concepto, ya 
que no están previstas situaciones de esta naturaleza. 

4.9. Provisiones y contingencias 

Los Administradores de la Sociedad en la formulación de las cuentas anuales abreviadas 
diferencian entre: 

Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos 
pasados, cuya cancelación es probable que origine una salida de recursos, pero que 
resultan indeterminados en cuanto a su importe y/ o momento de cancelación. 

- Pasivos cnntingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos 
pasados, cuya materialización Mura está condicionada a que ocurra, o no, uno o más 
eventos futuros independientes de la voluntad de la Sociedad. 

Las cuentas anuales abreviadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se 
estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligación es mayor que de lo 
contrario. Salvo que sean considerados wmo remotos, los pasivos contingentes no se 
reconocen en las cuentas anuales abreviadas, sino que se informa sobre los mismos en las 
notas de la memoria abreviada. 

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimación posible del importe 
necesario para cancelar o transferir la obligación, teniendo en cuenta la información disponible 
sobre el suceso y sus consecuencias, y registrándose los ajustes que surjan par la 
actualización de dichas provisiones como un gasto financiero conforme se va devengando. 

La compensación a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligación, siempre que 
no existan dudas de que dicho rembolso será percibido, se registra como activo, excepto en el 
caso de que exista un vinculo legal por el que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en 



viriud del cual la Sociedad no esté obligada a responder; en esta situación, la compensación 
se tendrá en cuenta para estimar el importe por el que. en su caso, figurará la correspondiente 
provisión. 

4.10. Impuestos 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 corresponde con el reconocimiento y la 
cancelación de los activos y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias 
temporarias que se identifican como aquellos importes que se preven 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. 

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 operación que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado 
contable y no es una combinación de negocios. 

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. 

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 Mura. Asimismo, en cada cierre se evalúan los activos por impuestos 
diferidos no registrados en balance y éstw son objeto de reconocimiento en la medida en que 
pase a ser probable su recuperación con beneficios fiscales futuros. 

4.1 f .  Ingresos y gastos 

Criterio geneni, 

Los ingresos y gastos se imputan en función del criterio de devengo, es decir, cuando se 
produce la corriente real de bienes y sewicios que los mismos representan. con independencia 
del momento en que se produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. Dichos 
ingresos se valoran por el valor razonable de la contraprectación recibida, deducidos 
descuentos e impuestos. 

El reconocimiento de los ingresos por ventas se produce en el momento en que se han 
transierido al comprador los riesgos y beneficios significativos inherentes a la propiedad del 



bien vendido. no manteniendo la gestión corriente sobre dicho bien, ni reteniendo el control 
efectivo sobre el mismo. 

En cuanto a los ingresos por prestación de servicios. Bstos se reconocen considerando el 
grado de realización de la prestación a la fecha del balance, siempre y cuando el resultado de 
la transaccibn pueda ser estimado con fiabilidad. 

En los epigrafes 'Penodificaciones a largo plazo' y "Periodificaciones a corio plazo' de las 
cuentas anuales abreviadas al 31 de diciembre de 2013 se registran los descuentos 
comerciales concedidos a determinados arrendatarios del centro comercial, clasificándose en 
el largo y el corto plazo en función del periodo de vigencia de los contratos con los 
arrendatarios (ver Nota 8). 

Intereses recibidos 

Los intereses recibidos de activos financieros se reconocen utilizando el mBtodo del tipo de 
interb efectivo y los dividendos, cuando se declara el derecho de la Sociedad a recibirlos. En 
cualquier caso, los intereses y d~dendos de activos financieros devengados con posterioridad 
al momento de la adquisición se reconocen como Ingresos en la cuenta de pérdidas y 
ganancias abreviada. 

Costes repercutidos a amndatanos 

La Sociedad no considera como ingresos los costes repercutidos a los arrendatarios de sus 
inversiones inmobiliarias. La fachiración por estos conceptos en los ejercicios 2013 y 2012 ha 
ascendido a 5.291 y 4.726 miles de euros, aproximada y respectivamente, y se presenta 
minorando de los correspondientes costes en la cuenta de pérdidas y ganancias abreviada. 

4.12. Transacciones con vinculadas 

La Sociedad realiza todas sus operaciones con vinculadas a valores de mercado. 
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo 
que los Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por 
este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideración en el Muro. 



5. Inversiones inmobiliarias 

El movimiento habido en este epígrafe del balance de situación abreviado adjunto en los ejercicios 
2013 y 2012, así como la información rn&s significativa que afecta a este epígrafe ha sido el 
siguiente: 

Eiercicio 2013 

Eiercicio 2012 

Constnicciones 
Instalaciones técnicas y otras 
inversiones inmobiliarias 

Amortización acumulada: 
Construcciones 
Instalaciones técnicas y otras 
inversiones inmobiliarias 

Inversiones Inmobüiarias en curso: 

Constmcciones 

Construcciones 
Instalaciones técnicas y otras inversiones 

Amortización acumulada: 
Consüncciones 
Instalaciones técnicas y otras inversiones 

Inversiones Inmobiliarias en curso: 

Constnicciones 

inversiones lnmobiliarias en 
curso 
Total Neto Inversiones 
Inmobiliarias 

10.215.885 

215.598.868 

1.702.690 

(5.303.843) 

(1.716.165) 

(1.716.165) 

(9.682.960) 

- 
519.450 

208.578.860 



La Sociedad ha desarrollado sobre los terrenos de su propiedad, la construcción de un complejo 
inmobiliario que comprende un parque de superficies medianas destinadas al alquiler, una zona de 
ocio, un centro comercial y otras áreas (restaurantes. servicios). Dicho Proyecto, se dividió en tres 
fases, habiendose finalizado la primera de ellas, el parque de medianas, en 2008 y habiéndose 
iniciado la explotación en régimen de alquiler en anos anteriores (Notas 6 y 12). 

El resto de las fases del proyecto, cuya construcción finalizó en septiembre de 2012. corresponden 
a un centro de ocio y un centro comercial. los cuales iniciaron la explotación en regimen de alquiler 
en el último trimestre del ejercicio 2012 (Notas 6 y 12). 

Al 31 de diciembre de 2012 se encontraba en construcción una pequeíia parte correspondiente a 
una parcela en la que se han ubicado otras instalaciones tkcnicas de determinados locales y zonas 
de ocio, que al 31 de diciembre de 2013 ya se encuentran en explotación. 

Durante el ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2013 la Sociedad no ha capitalizado gastos 
financieros (la Sociedad capitalizó 4.141 miles de euros durante el ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2012). La Sociedad solicita periódicamente la realización de valoraciones por parte 
de terceros expertos independientes del citado centro comercial. Al 31 de diciembre de 2013 y 31 
de diciembre de 2012 la valoración de dichas inversiones no presenta indicios de deterioro. 

El detalle de inversiones inmobiliarias del centro comercial se muestra a continuación: 

Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el parque de medianas presentaba una ocupación del 75% y del 
60%, respectivamente. Al 31 de diciembre de 2013 y 2012 el centro comercial presentaba una 
ocupación del 95% y del 90%, respectivamente. 

Parque de medianas 
Centro minorista y de ocio 
Centro comercial 
Apartamientos 
Otras áreas 
Total 

La política de la Sociedad es formalizar pólizas deseguro para cubrir los posibles riesgos a los que 
están sujetos los diversos elementos de sus inversiones inmobiliarias. Al cierre de los ejercicios 
201 3 y 201 2 no existia deficR de cobertura alguno relacionado con dichos riesgos. 

Metros 
Cuadrados 

83.000 
24.000 
99.000 
294.368 
11.400 
511.768 

Los Administradores da la Sociedad evalúan periódicamente la existencia de deterioros en los 
citados activos inmobiliarios mediante la realización de valoraciones preparadas por terceros 
expertos independientes en base al descuento de rentas. Como consecuencia de dicho análisis, no 
se ha identificado ningún indicio de deterioro. 

En el ejercicio 2013 los ingresos derivados de rentas provenientes de las inversiones inmobiliarias 
propiedad de la Sociedad ascendieron a 16.309 miles de euros (6.587 miles de euros en 2012). 

6. Arrendamientos 

Al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 la Sociedad tiene contratado con los arrendatarios las 
siguientes cuotas de arrendamiento mínimas anuales, de acuerdo con los actuales contratos en 
vigor, sin tener en cuenta repercusión de gastos comunes, incrementos futuros por IPC. ni 
actualizaciones Muras de rentas pactadas contractualmente: 



En su posición de arrendador, los contratos de arrendamiento operativo más significativos 
corresponden a los inmuebles del parque de medianas así como del centro comercial. 

Arrendamientos Operativos 
Cuotas Mínimas 

Menos de un año 
Entre uno y cinco años 
Más de cinco años 
Total 

7. Inversiones financieras llamo v corto ~ l a z o l  

7.1. Inversiones financieras a largo plazo 

Valor Nominal 

El epigrafe "Inversiones financieras a largo plazo" al cierre del ejercicio 2013 y 2012 recoge, 
aproximadamente, el 90% de los importes recibidos en concepto de fianzas exigidas a los 
arrendatarios, los cuales han sido depositados en el Instituto del Suelo y la Vivienda de Aragón. 

2013 

16.572.792 
48.177.805 
4.719.698 

69.470.295 

Las fianzas recibidas se encuentran registradas en el epigrafe "Otros pasivos financiems" del pasivo 
no comente, así como del comente, en función de su vencimiento. 

2012 

16.357.117 
55.913.757 
7.833.515 

80.104.389 

Adicionalmente, en este epígrafe se registra el instnimento financiero derivado detallado en la Nota 
10. 

7.2. lnversiones financieas a corto plazo 

El saldo de del epígrafe 'Inversiones financieras a corto plazo" al 31 de diciembre de 2013, 
corresponde principalmente a una imposición a plazo fijo con vencimiento 2013 asociada al 
compromiso con Repsol. de terminación de la estación de servicio en curso de const~cción por 
valor de 300 miles de euros. Al 31 de diciembre de 2013 dicha construcción se encuentra concluida, 
y a la fecha de formulación de las cuentas anuales abreviadas adjuntas, dicha imposición ha sido 
rescatada. 

8. Periodificaciones a corto v larao o k o  

La Sociedad mantiene registrado principalmente en los eplgrafes "Penotiicaciones a corto plazo" y 
"Periodificaciones a largo plazo" los descuentos comerciales concedidos a deteminados 
arrendatarios del centro comercial, cuyo devengo anual se reaiiza en función del vencimiento de los 
contratos de alquidr según el siguiente detalle: 

Ejercicio 2013 

Penodificación de descuentos 
comerciales 

Euros 
Corto plazo 

2014 

2.437,432 

Largo Plazo 
Total 

2.968.074 

2015 

1.970,574 

2016 

570.000 

2017 

427.500 



Ejercicio 2012 

9. Patrimonio neto Y kondos oroliios 

Capital social 

Periodiñcación de descuentas 
comerciales 

Al cierre del ejercicio 2013 el capital social de la Sociedad asciende a 63.479.400 euros, 
representado por 63.479.400 acciones de 1 euro de valor nominal cada una, totalmente suscritas y 
desembolsadas. 

Con fecha 15 de octubre de 2013, Redada Holding, B.V. adquirió la totalidad de la participación del 

Euros 

antiguo socio de la Sociedad British Land Zaragoza Holding, B.V., por lo que al 31 de diciembre de 
2013 tiene el carácter de Unioersonai. No existen con el accionista Último contratos distintos de los 

Corto plazo 
2013 

2.437.432 

indicados en la Nota 13 

Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa. 

Largo Plazo 

Reserva legal 

2014 

2.437.432 

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra igual al 10% del 
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que bsta alcance. al menos, el 20% del capital social. 
La reserva legal sólo podrá utilizarse para aumentar el capital social. Salvo para la finalidad 
mencionada anteriormente. y mientras no supere el 20% oel capital social. esta reserva sólo podrá 
destinarse a la compensación de pérdidas v siempre que no existan otras reservas disponibles 

2015 

1.970.573 

suficientes para este fin. 

Al 31 de diciembre de 2013 dicha reserva no se encontraba totalmente constituida. 

2016 

570.000 

De acuerdo con el articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital, la Sociedad se encontrará en 
causa de disolución cuando las pérdidas hayan reducido el patrimonio neto a una cantidad inferior a 
la mitad del capital, social, a no ser que éste se aumente o se reduzca en la medida suficiente, y 
siempre que no sea procedente solicitar la declaración de concurso, no obstante lo anterior, de 
acuerdo con el Real Decreto Ley 7/6/1996, los préstamos participativos concedidos por los 
Accionistas tienen consideración de capital a los efectos del citado artículo 363. 

De forma excepcional y únicamente mientras esté vigente el apartado 1 de la Disposición Adicional 
única del Real Decreto-Ley 1012008, de 12 de diciembre, por el que se adoptan medidas financieras 
para la meiora de la liquidez de las pequeñas y medianas empresas, y otras medidas económicas 

2017 

427.500 

b~m~lementarias. cuyo vigor fue s"c&ivamente ampliado a través del Real Decreto-Ley 512010, 
Real Decreto-Lev 212012. el Real Decreto-Lev 312013 y el Real Decreto-Ley 412014, de fecha 7 de 

Total 

5.405.405 

marzo da 2014,'1T/ediante los que se hasta-el 31 de diciembre.de 2014 el periodo de 
vigencia del cómpqto de los deterioros de los activos inmobiliarios o préstamos y partidas a cobrar a 
los efectos de lo dispuesio en el articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital. 

De este modo, el patrimonio neto computable a efectos de los citados artículos de la Ley de 
Sociedades de capital es el que se desglosa a continuación, no encontrándose por tanto la 
Sociedad en dicho supuesto a1 31 de diciembre de 2013: 



10. Deudas con entidades de crédito v otros uasivos financieros a larao iilazo 

Patrimonio neto de las cuentas anuales a1 31 de diciembre de 2013 
(+) Préstamos Participativos (Nota 13) 
(t) Pérdidas por deterioro registradas en cuentas a cobrar 

Patrimonio neto al 31 de diciembre de 2013 para el cómputo de lo 
dispuesto en el articulo 363 de la Ley de Sociedades de Capital 

10.7. Deudas con entidades de crédito 

Euros 

12.039.149 
58.746.861 

180.321 

70.966.331 

la composición de las deudas de la Sociedad con entidades de crédito al 31 de diciembre de 2013 
y 2012, de acuerdo con sus vencimientos, es el siguiente: 

Eiercicio 2013 

Eiercicio 2012 

Tipo de operación 

Préstamo 

ia Sociedad ha formalizado el 15 de octubre de 2013 un préstamo con Goldman Sachs por un 
importe de 173 millones de euros. El tipo de interés del citado pr6stamo es Euribor a 3 meses mds 
5%. 

Banco 

Goldman 
Sachs 

Tipo de operación 

Préstamo hipotecario (Senior) 

Este préstamo ha sido en parte uülizado para cancelar el prbstamo sindicado con garantía 
hipotecaria que la Sociedad mantenía con los banws: Banco Sabadell (Banco Agente), Banco 
Santander Central pispano, S.A., The Royal Bank of Scotland PLC, Catalunya Banc (anteriormente, 
Caixa d'Estalvis de Catalunya), AAREL BANK AG, Caja de Ahorros y Monte Piedad de Zaragoza, 
Amgón y Rioja (Ibercaja) y Caja de Ahorros de la lnmaculada (Caja 3), asl como el préstamo 
participativo con el anterior socio de la Sociedad. 

Intereses financieros del préstamo 

Gastos de forrnalización del préstamo con Goldman Sachs 
Total 

Cumplimiento de ratios financieras 

Interés 

EUR 3M + 
5% 

Banca 
Agente 

Banco 
Sabadell 

De acuerdo al contrato de financiación descriio anteriormente, la Sociedad debe cumplir con 1% 
siguientes ratios financieras: 

1.951.587 

(803.317) 
1.148.270 

Gastos de forrnalización del préstamo hipotecario Senior 
Total 

m 'Interest Coverage Ratio (ICR)". Dicha ratio no deberá exceder del 1.3:l 

Fecha de 
vencimiento 

151101m18 

(3.491.419) 
169.908.581 

Interés 

3M + 

1,4% 

m 'Debt yield". La raüo entre el resultado neto operativo ajustado y el principal del préstamo 
debe mantenerse por encima del 8%. 

(306.753) 
3.366.747 

Euros 

Fecha de 
vencimiento 

26/10/2021 

(2.453.889) 
66.1 18.111 

Corto plazo iargo plazo 

173.400.000 

Euros 
Corto plazo 

3.673.500 

Largo plazo 

68.572.000 



= 'Loan to value". El principal del préstamo no debe exceder el 75% del valor del inmueble. 

Los Administradores de la Sociedad, consideran que. al 31 de diciembre de 2013, se han cumplido 
todas las ratios financieras del citado contrato de financiación. 

Otros compromisos y restricciones 

Los principales compromisos y restricciones asumidos por la Sociedad derivados del contrato citado 
anteriormente son: 

La Sociedad sólo puede utilizar el préstamo para los siguientes propósitos. 

o La cancelación del préstamo previo, 

o La refinanciación parcial de los importes pendientes del préstamo parücipativo. 

o El pago de cualquier coste relacionado con la negociación del préstamo. 

La Sociedad está obligada a contratar un derivado de cobertura para cubrir el riesgo de 
variación del tipo de interés del crédito. con un tipo de interés sobre el Euribor a 3 meses 
de un má>gmo del 1,75% anual, y que cubra la totalidad del principal del préstamo durante 
toda la duracián de éste (Nota 7.1). 

Si la Sociedad incumple el pago de los intereses en alguna de las fechas previstas, ésta 
deberá satisfacer el pago pendiente w n  un incremento del 2% sobre el tipo de interés 
estipulado! 

La Sociedad podrá acogerse al régimen fiscal de las SOCIMI. 

Posibles liügios que puedan suponer un efecto material adverso (sobre el negocio. los 
acüvos o la situación financiera de la Sociedad). 

Instrumentos financieros derivados 

La Sociedad tiene contratado un inst~mento financiero de cobertura de tipo de interés cuyo objetivo 
es acotar las fluctuaciones en los flujos de efectivo por el pago referenciado a tipo de interés 
variable (Euribor) Ue la financiación de la Sociedad. El valor de citado instrumento financiero 
derivado al 31 de diciembre de 2013 es de 3.067 miles de euros. y la contraparte es Gommonwealth 
Bank of Australia. La variación del valor razonable de dicho derivado ha sido registrada en la cuenta 
de pérdidas y ganancias por importe de 875 miles de euros (nota 12.4). 

Información sobm naturaleza y nivel de riesgo de los insúumentos financieros 

La gestión de los riesgos financieros de la Sociedad está centralizada en la Dirección Financiera, la 
cual tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposición a las variaciones en 
los tipos de interés y tipos de cambio, así como a los riesgos de crédito y liquidez. A continuación se 
indican los principales riesgos financieros que impactan a la Sociedad: 

a) Riesgo de crédito: 

Con carácter general la Sociedad mantiene su tesorería y activos Iiquidos equivalentes en entidades 
financieras de eleyado nivel crediticio. Adicionalmente, la mayor parte de sus cuentas a cobrar a 
clientes están garantizadas mediante seguros de crédito. Adicionalmente, no eiste una 
concentración significativa en el volumen de operaciones con clientes. 

b) Riesgo de liquidez: 

Con el fin de asegurar ia liquidez y poder atender todos los compromisos de pago que se derivan de 
su actividad, la Sociedad dispone de la tesoreria que muestra su balance y de las líneas de 
disposición con elpresas del grupo d e s c i i  en la Nota 13. 



c) Riesgo de mercado (incluye tipo de interés, tipo de cambio y otros riesgos de precio): 

Tanto la tesorería como la deuda financiera de la Sociedad, están expuestas al riesgo de tipo de 
interés. el cual podria tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. Al 
31 de diciembre qe 2013 la Sociedad tiene contratado un instrumento financiero derivado, 
relacionado con la contratación del citado préstamo con la entidad Goldman Sachs. Dicho 
instrumento derivado tiene un valor razonable al 31 de diciembre de 3.067 miles de euros. 

1 Administraciones búblicas v situación fiscal 

11.1 Saldos com'eps con las Administraciones Públicas 

La composición de los saldos corrientes con las Administraciones Públicas al 31 de diciembre de 
2013 y 2012 es la siguiente: 

Eiercicio 2013 

Eiercicio 2012 

Hacienda Pública deudora por IVA 
Hacienda Pública deudora por IVA diferido 
Hacienda Pública ac~eedora por IRPF 
Hacienda Pública, dadora por pagos a cuenta del IS 
Organismos de la Seguridad Social, acreedora y otros impuestos 
Total 

11.2 Conciliaciónlentre el  resukdo contable y la base imponible fiscal 

Euros 

Hacienda Pública deudora por N A  
Hacienda Pública deudora por N A  diferido 
Hacienda Pública acreedora par lRPF 
Hacienda Pública, por conceptos fiscales 
Organismos de la Seguridad Social, acreedora 
Total 

El Impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del resultado económico contable. obtenido por la 
aplicación de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no nacesanamente ha de 
coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del impuesto. La conciliación 
entre los ingresos y gastos de los ejercicios 2013 y 2012, y la base imponible del impuesto sobre 
Sociedades es la siguiente: 

Saldos 
deudores 

841.736 
643.504 
- 
15.076 

- 
1.500.316 

Saldos 
acreedores 

58.156 

268 
58.424 

Euros 
Saldos 

deudores 
14.385.092 
1.960.704 

7.007 

16.352.803 

Saldos 
acreedores 

- 
200.796 

17.088 
217.884 



Eiercicio 2013 

El Real Decreto-Ley 1212012, de 30 de marzo y el Real Decreto-Ley, de 13 de julio, ha introducido 
limitaciones a la deducibilidad de los gastos financieros. Concretamente, se establece que los 
gastos financieros netos serán deducibles con el límite del 30% del beneficio operativo del ejercicio 
con un mínimo de un millón de euros. 

1 
Resultado contable antes de impuestos 

Diferencias permanentes: 
Multas y sanciones 
Diferencias temporales: 
Con origen en el ejercicio- 
Intereses financieros no deducibles 
Provisión por indemnizsciones 
Gastos financieros cobertura instmmentos financieros 
Limitación a la amortización inmovilizado 
Otros 
Base imponible fiscal 

Asimismo, y únicamente para los ejercicios 2013 y 2014, se limita la deducción de la amortización al 
70% del gasto contable. El gasto no deducido podrá imputarse a partir de 201 5 de acuerdo con la 
vida residual de los activos. 

Euros 

Con fecha 30 de septiembre 2013, y con efectos a partir del 1 de enero de 2013, la Sociedad 
comunicó a la Delegación de la Agencia Estatal de Administración Tributaria de su domicilio fiscal la 
opción adoptada por la Sociedad de acogerse al régimen SOCIMI. 

Aumentos 

34.425 

12.360.332 

875.163 
2.894.964 

29.535 
16.194.419 

En aplicación del régimen SOCIMI, y de conformidad con el artículo 9 de la Ley 11/2009 reguladora 
del citado régimen, se establece que las entidades que opten por la aplicación del régimen fiscal 
es~ecial tributarán al t i ~ o  de aravamen del cero DM ciento (0%) en el lm~uesto sobre Sociedades, 
rigiéndose en lo no provisto por la Ley 1112009, Por las disposiciones establecidas en el 

Disminuciones 

(252.000) 

(252.000) 

~ e a l  Decreto Legislativo 412004, de 5 de mano. por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley 
del Impuesto sobre Sociedades ('TRLIS'). A este respecto, cabe señalar que de conformidad con lo 

Total 

(15.416.360) 

34.425 

12.360.332 
(252.000) 

875.163 
2.894.964 

29.535 
526.059 

dispuesto en la Ley 1112009 se establece que, en el supuesto de generarse bases imponibles 
negativas, no será de aplicación el artículo 25 del TRLIS. 

La Sociedad estará sometida a un gravamen especial del 19% sobre el importe íntegro de los 
dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los socios cuya participación en el capital 
social de la entidad sea igual o superior al 5%, cuando dichos dividendos, en sede de sus socios, 
est6n exentos o tributen a un tipo de gravamen inferior al 10%. Dicho gravamen tendrá la 
consideración de cuota del lmpuesto sobre Sociedades. 

La aplicación del régimen de SOClMl anteriormente descrito tiene efectos para el ejercicio 2013 sin 
perjuicio de que. durante el mismo, la Sociedad no cumpla con la totalidad de los requisitos exigidos 
por la norma para su aplicación, ya que, en virtud de la Disposición Transitoria Primera de la Ley 
1112009 del régimen SOCIMI, la Sociedad dispone de un período de dos arios desde la fecha de la 
opción por la aplicación del régimen para cumplir con la totalidad de los requisitos exigidos por la 
norma. 



Eiercicio 2012 

11.3 Conciliación entre el  Resultado contable y el  gasto por  Impuesto sobre Sociedades 

Resultado contable antes de impuestos 

Diferencias permanentes: 
Multas y sanciones 
Donativos 
otros 
Diferencias temporales: 
Con origen en el ejercicio- 
Intereses financieros no deducibles 
Provisión por indemnizaciones 
Otros 
Base imponible fiscal 

La conciliación entre el resultado contable y el gasto por Impuesio sobre Sociedades de los 
ejercicios 2013 y 2012 es la siguiente: 

EUIOS 

11.4 Activos por impuesto diferido registrados 

El detalle del sal00 de esta cuenta al cierre del ejercicio 2013 y 2012 es el siguiente: 

Resultado contable antes de impuestos 
Diferencias permanentes 
Cuota al 30% 
Cuota al 0% 
Regularización impuestos anticipados 
Total gasto par impuesto reconocido en la cuenta de 

pbrdidas y ganancias abreviada 

Total 

(12.641.996) 

100 
1.500 
(490) 

3.041.229 
252.000 

6.844 
(9240.813) 

Aumentos 

100 
1.500 

3.041.229 
252.000 

6.844 
3.301.673 

De conformidad con el articulo 12 de la Ley 1112009, se establece que las bases imponibles 
negativas que estuviesen pendientes de aplicación en el momento de aplicación de este regimen 
SOCIMI, se compensarán con las rentas posiüvas que, en su caso, tributen bajo el regimen general. 
A estos efectos, la renta derivada de la transmisión de inmuebles poseídos con anterioridad a la 
aplicación del &gimen SOCIMI. que sea imputable a periodos impositivos en los que la Sociedad 
tributaba por eliregimen general, tributará aplicando el tipo de gravamen general. En consecuencia, 
los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance de 
situación abredado por considerar los Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor 

Disminuciones 

(490) 

(490) 

Euros 

Activos fiscales por bases Imponibles negativas 
Impuesto anticipado por intereses financieros y otros 

Total activos por Impuesto diferido 

2013 

(15.416.360) 
34.425 

(75.600) 

(75.600) 

2012 

(12.641.996) 
1.110 

3.792.266 

3.792.266 

Euros 

2013 

13.470.146 
992.165 

14.462.311 

2012 

13.470.146 
1.067.765 

14.537.911 



estimación sobre los resultados futuros de la Sociedad, es probable que dichos activos sean 
recuperados. 

Al cierre del ejercicio 2013, el vencimiento de las bases imponibles negativas pendientes de tomar 
registradas en el balance de situación abreviado adjunto era el siguiente: 

De acuerdo con la legislación vigente, las pérdidas fiscales de un ejercicio pueden compensarse a 
efectos impositivos con los beneficios de los dieciocho ejercicios siguientes y dicho periodo se 
iniciará el primer ejercicio en el que la Sociedad presente una base imponible positiva. El importe a 
compensar por dichas pérdidas fiscales pudiera ser modificado como consecuencia de la 
comprobación de los ejercicios en que se produjeron. 

Ejercicio 

2002 
2003 
2004 
2005 
2006 
2007 
2008 
2009 
2010 
2011 
2012 

11.5 Ejercicios pendientes de comprobación y actuaciones inspectoas 

Según establece la legislación vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente 
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades 
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripción de cuatro aílos. Al cierre del ejercicio 2013 la 
Sociedad tiene abiertos a inspección todos los impuestos que le son aplicables. Los 
Administradores de la Sociedad consideran que se han pracücado adecuadamente las liquidaciones 
de los mencionados impuestos, por lo que, aún en caso de que surgieran discrepancias en la 
interpretación normativa vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales 
pasivas resultantes, en caso de materializarse, no afectarían de manera significativa a las cuentas 
anuales abreviadas adjuntas. 

Euros 

4.452 
732 

11.927 
3.932 

1.565.976 
3.246.643 
8.419.162 
9.944.571 
5.719.418 
6.644.611 
9.339.063 

44.900.487 

12. lnaresos v gastos 

Año máximo 
para compensar 

2020 
2021 
2022 
2023 
2024 
2025 
2026 
2027 
2028 
2028 
2029 

12.1. Importe neto de la cifra de negocio 

Los ingresos del ejercicio corresponden a las rentas generadas por el arrendamiento de los locales 
del parque de medianas y del centro comercial 'Puerto Venecia" situado en Zaragoza que se detalla 
a continuación: I 



12.2. Gastos de personal 

Renta Mínima Garantizada 
Renta variable 
Bonificaciones 
Total 

El saldo de la cuenta "Gastos de personal" de los ejercicios 2013 y 2012 presenta la siguiente 
composición: 

Euros 

12.3. Otros resultados 

2013 

18.681.835 
295.110 

(2.668.031) 
16.308.914 

Sueldos, salarios y asimilados 
Cargas sociales 
Otros gastos sociales 
Total 

El eplgrafe "Otros Resultados" de la wenta de pérdidas y ganancias abreviada adjunta incluye. 
principalmente, indemnizaciones por parte de arrendatarios. 

2012 

8.805.831 
151.434 

(2.370.041) 
6587.224 

12.4 Ingresos y gastos financieros 

Euros 

El importe de los ingresos y gastos financieros al cierre de los ejercicios 2013 y 2012 ha sido el 
siguiente: 

2013 

625.842 
55.144 
2.349 

683.335 

Gasto por intereses préstamo hipotecario (Nota 10) 

Gastos por intereses préstamo Goldman Sachs (Nota 10.1) 

Otros gastos e ingresos financieros 
Incorporación al activo de gastos financieros 

Diferencias de cambio 

2012 

2.199.006 
198.245 
14.786 

2.412.037 



13. O~eraciones v saldos con Dartes vinculadas 

13.1. Operaciones y saldos con vinculadas 

Las principales transacciones con empresas vinculadas obedecen a los gastos financieros por la 
financiación recibida de éstas (Nota 12.4). El importe de los saldos en balance con empresas 
vinculadas es el siguiente: 

Al 31 de diciembre de 2013 la Sociedad mantiene un préstamo con Orion III European 8 S.A.R.L. 
(Nota 9). El citado préstamo, que tiene consideración de partlcipativo, tiene un límite de 58.746.861 
miles de euros y devenga un tipo de interés fijo del 8%, o bien un tipo de interés Variable del 20% 
siempre que el resultado operativo iguale o supere los 5 millones de euros. Dicho prbstamo vence el 
30 de junio de 2019, y se renovará automáticamente año a año hasta un máximo de cinco años 
adicionales. 

British Land Zaragoza Holding, B.V. 
ORION 111 European 8 S.a r.1. 

Total Saldos con empresas del grupo, 
asociadas o vinculadas 

Adicionalmente, la Sociedad ha repagado en la misma fecha la totalidad de la deuda pendiente que 
adeudaba a British Land Zaraaoza Holdina. B.V. en virtud del oréstamo oarticioativo concedido a la 
misma el 16 de mayo de 201: por un imiórte inicial de 146.485 miles de euios, tras la concesión 
del préstamo con entidades de crédito descrito en la Nota 10.1. 

Euros 

Durante los ejercidos 2013 y 2012, las únicas transacciones entre la Sociedad y las empresas del 
Grupo o asociadas corresponden a los intereses financieros cargados por éstas por la deuda dada 
anteriormente (Nota 12.4). 

Los Administradores de la Sociedad consideran que dichas transacciones se han producido a 
precios de mercado. 

31/12/2013 

13.2. Retribuciones al  Consejo de Administración y a la alta dirección 

31/12/2012 

Deudas a 
largo plazo 

58.746.861 

58.746.861 

Durante los ejercicios 2013 y 2012 no se ha devengado importe alguno en concepto de sueldos, 
dietas u otras remuneraciones a los miembros del Conseio de Administración ni de la Alta Dirección. 

a 
largo plazo 

67.500.000 
67.500.000 

135.000.000 

Deudas a 
corto plazo 
(intereses) 

1.005.224 

1.005.224 

De igual forma, el Consejo de Administración no mantiene saldos deudores o acreedores con la 
Sociedad al 31 de diciembre de 2013 y 2012, ni tiene concedidos préstamos ni se han contraído 
obligaciones en mhteria de pensiones o seguros de vida. No existe personal, distinto a los propios 
miembros del Consejo de Administración, considerado como Alta Dirección. 

Deudas a 
largo plazo 
(intereses) 

3.R7.989 
3.710.856 

7.438.845 

13.3. lnformacidn en relación con situaciones de conflicto de intereses porparte de los 
Administradores 

Durante el ejercicio 2013 los miembros del Consejo de Administración de Puerto Venecia 
Investments SOCIMI, S.A.U.. así como determinadas personas vinculadas a los mismos según se 
define en la Ley de Sociedades de Capital, han mantenido participaciones en el capital de las 
siguientes sociedades con el mismo, análogo o complementario género de actividad al que 
consüiye el objeto social de la Sociedad. Asimismo. se incluyen los cargos o funciones que, en su 
caso, ejercen en los mismos: 





14. Otra infomaci6n 

14.1. Personal 

El número medio de personas empleadas durante el ejercicio 2013, detallado por categorías, es el 
siguiente: 

Asimismo, la distribución por sexos al término del ejercicio 2013, detallado por categorías, es el 
siguiente: 

Categorías 

Directivos 
Mandos intermedios 
Administrativos 
Auxiliares 
administrativos 
Total 

El Consejo de Administración está formado por 3 hombres y una mujer. 

2013 

1 
2 
1 

1 

5 

Categorías 

Directivos 
Mandos intermedios 
Administrativos 
Auxiliares 
administrativos 
Total 

14.2. Honorarios de auditorfa 

2012 

4 
3 
6 

5 

18 

Durante los ejercicio 2013 y 201 2. los honorarios relaüvos a los s e ~ c i o s  de auditorla de cuentas y a 
otros servicios prestados por el auditor de la Sociedad, Deloiiie, S.L., o por una empresa vinculada 
al auditor por control. propiedad común o gestión han sido los siguientes: 

2013 
Hombres 

1 
1 

2 

2012 

Descripción 

Otros Servicios de verificación 
SeMcios de Auditoria 
Total servicios de Auditorla 

Mujeres 

- 
1 

1 

2 

Hombres 

2 
1 
1 

2 

6 

Mujeres 

1 
1 
1 

3 

SeMcios prestados por el auditor 
de cuentas y por empresas 
vinculadas (miles de euros) 

2013 

20 
45 
65 

2012 

16 
25 
41 



14.3. InFonnaci6n sobre los aplazamientos de pago efechiados a proveedores. Disposici6n 
adicional tercera. "Deber de inFonnaci6n" de la Ley 15/2010, de 5 de julio. 

A continuación se detalla la información requerida por la Disposición adicional tercera de la Ley 
1512010. de 5 de julio: 

Los datos expuestos en el cuadro anterior sobre pagos a proveedores hacen referencia a aquellos 
que por su naturaleza son acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes y 
se~c ios ,  de modo que incluyen los datos relativos a las partidas 'Proveedores" y "Acreedores 
varios" del pasivo comente del balance de situación abreviado adjunto. 

El plazo máximo legal de pago aplicable a la Sociedad en los ejercicio 2013 y 2012 según la Ley 
312004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las 
operaciones comerciales es de 60 días para el ejercicio 2013 (75 para el ejercicio 2012). 

14.4 Exigencias informativas derivadas de la condición de SOCIMI, Ley 11/2009 

De acuerdo con el artículo 11 de la Ley llE009, y con el objeto de dar cumplimiento a las 
exigencias informativas derivadas de la condición de SOCIMI, se incluye la siguiente información: 

Las reservas procedentes de ejercicios anteriores a la aplicación del régimen SOClMl se 
corresponden (0 por una parte, con la constitución de parte de la reserva legal efectuada por la 
Sociedad que asciende a un importe de 214.546 euros; y, por otro lado, (ii) con el importe 
negativo de -9.490.678 euros que se corresponde con ajustes derivados de la primera 
aplicación del Real Decreto 151412007, de 16 de noviembre, por el que se aprueba el Plan 
General de Contabilidad. 

Durante el ejercicio 2013, la Sociedad no ha constituido ninguna reserva por lo que no procede 
realizar un desalose de la reserva diferenciando la Darte aue  roced de de rentas suietas al tipo 
de grave de ce;o por ciento. o del 19 por ciento, rekpecto'de aquellas que, en su caso, hayan 
tributado al tipo general de gravamen. 

Dado que durante el ejercicio 2013, la Sociedad no ha generado beneficio contable 
susceptible de distribución mediante el reparto de dividendos, no procede detallar el importe 
de dividendos distribuidos con cargo beneficios de cada ejercicio ni identificar la fecha de 
acuerdo de d~tribución de dividendos. 

Respecto los requisitos de inversión regulados en el artículo 3 de la Ley 11/2009, se pone de 
manifiesto que la Sociedad tiene invertido, al menos, el 80 por ciento del valor del activo en 
bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al arrendamiento. En particular, la 
Sociedad es propietaria del Centro Comercial Puerto Venecia, situado en Zaragoza. 

El referido inmueble ha sido promovido por la propia Sociedad, cuya construcción finalizó en 
septiembre de 2012. inbiándose su explotación en régimen de alquiler de conformidad con lo 
dispuesto en la nota 5. 



Durante el ejercicio 2013, la Sociedad no ha constituido ninguna reserva por lo que no procede 
realizar un desglose de las reservas procedentes de ejercicios en que ha resultado aplicable el 
regimen SOCIMI, que se hayan dispuesto en el período impositivo, que no sea para su 
distribución o para compensar pérdidas, identificando el ejercicio del que proceden dichas 
reservas. 

15. Hechos wsteriores 

Desde el cierre del ejercicio hasta la fecha de formulación de las cuentas anuales abreviadas. no ha 
ocurrido ninoún hecho sioniñcativo oue hava suouesto la modificación de la información contenida 
en la memoia abreviadarni que af&e a láevaluación de la empresa por parte de terceros. 

28 de marzo de 201 3 

A- Roberto atricio Roca 

Y 
Mezieres de Loys 
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ANEXO IV Cuentas Anuales individuales abreviadas de Eurofund Investments 

Zaragoza, S.L. (actualmente Puerto Venecia Investments SOCIMI, 

S.A.U.) e informe de auditoría para el ejercicio 2012 
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ANEXO V Estados Financieros Intermedios Abreviados de Zaragoza Properties, 

SOCIMI, S.A. del periodo comprendido entre el 9 de abril de 2015 y el 16 

de junio de 2015 con informe de auditoría  
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ANEXO VI  Informe de valoración independiente de la Compañía de Ernst&Young  
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ANEXO VII  Resumen del informe de valoración del activo de Cushman & Wakefield 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



INFORME DE VALORACIÓN

DE PUERTO VENECIA, CENTRO COMERCIAL Y 
PARQUE DE MEDIANAS, UBICADO EN 
ZARAGOZA, ESPAÑA
PREPARADO PARA 

JULIO, 2015



 

A PROPOSAL   
 
 

José Ortega & Gasset, 29 – 6º 
 28006 Madrid, Spain 

Tel     34 917 810 010 
 Fax    34 917 818 050
 www.cushmanwakefield.com 

 

Cushman & Wakefield Spain Ltd Sucursal en España CIF W-0061691B 
 

 

 
INTU PROPERTIES PLC 
40 Broadway,      
Londres, SW1H 0BT      
Reino Unido      
  
A la atención de: Martin Breeden  
 
Ref.: jaj2034 

 
En Madrid, a 10 de julio de 2015   
 
 
Estimados Sres: 
  

VALORACIÓN DEL CENTRO COMERCIAL Y PARQUE DE MEDIANAS PUERTO 
VENECIA, UBICADO EN ZARAGOZA (“LA PROPIEDAD”), DE INTU PROPERTIES PLC 

(“LA COMPAÑIA”), A FECHA 30 DE JUNIO DE 2015 
 

Tenemos el placer de enviarles nuestro informe de valoración, que ha sido elaborado para la preparación de 
informes financieros así como para la captación de capital mediante emisión de acciones. 

La valoración se ha llevado a cabo de acuerdo con sus instrucciones, reflejadas en nuestra Carta de Instrucción 
y Términos y Condiciones de Contratación (“Las Instrucciones”) con fecha 3 de julio de 2015. Deseamos 
destacar la cobertura de nuestra responsabilidad profesional. Asimismo, confirmamos que disponemos del 
suficiente conocimiento, capacidades y experiencia para llevar a cabo el estudio de valor de manera 
competente. 

1. ALCANCE DE LAS INSTRUCCIONES 
1.1 Hemos considerado la Propiedad tal y como se describe en el Apéndice 1, la cual entendemos que es 

actualmente propiedad de la Compañía. Entendemos que el inmueble está en propiedad de La Compañía 
o sus filiales y participadas. Y sujeta a la normativa y regulación de División Horizontal.  

1.2 Se ha solicitado la preparación del presente análisis de valor de la Propiedad para la preparación de 
informes financieros así como para la captación de capital mediante emisión de acciones. 

1.3 La fecha del análisis de valor es el 30 de junio de 2015. 

1.4 La actualización de valor ha sido realizada según las “RICS Valuation Standards” recogidas en el “Red 
Book” edición 2014, publicado por la Royal Institution of Chartered Surveyors, por un valorador 
actuando como Valorador Externo tal y como se define en el “Red Book”. Confirmamos que la 
valoración ha sido realizada por valoradores que cumplen con los requisitos establecidos. Asimismo, la 
valoración ha sido preparada de acuerdo con el “IVS International Valuation Application 1 (IVA 1)”.
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2. BASE DE VALORACIÓN 
2.1 Entendemos que precisan que reportemos el Valor de Mercado de acuerdo con el “Red Book”. Salvo 

pacto en contrario (por ejemplo, solicitud de valoración en base a “Fair Value”), la valoración se ha 
preparado en base a la definición abajo descrita. La base de valoración de propiedades clasificadas como 
inversión es “Valor de Mercado” y, por lo tanto, las valoraciones basadas en “Valor de Mercado” deben 
adoptar la definición y el marco conceptual establecido por el Consejo Internacional de Estándares de 
Valoración “International Valuation Standards Council (IVSC)”, definido en el Red Book como sigue: 

VALOR DE MERCADO 

Se define como “La cantidad estimada por la cual un activo o pasivo debería poder intercambiarse a fecha de valoración 
entre un comprador y un vendedor por voluntad propia y sin ser presionados tras un periodo de comercialización 
adecuado en el cual las partes han actuado con conocimiento de causa, de forma prudente y sin coacción.” 

3. SUPUESTOS Y RESERVAS  
3.1 Hemos preparado nuestra valoración en base a lo indicado en nuestra carta de instrucción que se detalla 

en el Apéndice IV de este informe. 

3.2 Podemos confirmar que nuestra valoración no se ha realizado bajo ningún Supuesto Especial, tal y como 
se define en el Libro Rojo, excepto en lo que se refiere a la Condición Especial descrita más abajo.  

3.3 Podemos confirmar que nuestra valoración no se ha desviado específica de los Practice Statements 
contenidos en el Libro Rojo.  

CONDICION ESPECIAL 

Entendemos que en enero 2015, cuando se cerró la transacción de la Propiedad entre Orion Capital (El 
Vendedor) e Intu Properties Plc (El Comprador, ahora la Compañía), el Vendedor (Orion) otorgó al Comprador 
(Intu) unas “Garantías de Renta” que cubrían varios conceptos por periodos de tiempo distintos. Según tenemos 
entendido, y basándonos en la información que hemos recibido por parte de la Compañía, las Garantías son 
transferibles a cualquier potencial comprador de la Propiedad, siempre y cuando se obtenga consentimiento 
escrito por parte del Vendedor (Orion). Nuestra interpretación de las Garantías a fecha de 30 de junio de 2015 
es la siguiente: 

1. Garantía de Renta por un periodo de 18 meses, garantizando todos los escalados de rentas así como los 
descuentos contractuales existentes a fecha de 22 de septiembre de 2014. Los importes acordados, 
únicamente se reducirían en el caso de que el propietario aceptara voluntariamente la salida de un inquilino 
del centro cuyo descuento estuviera garantizado.  

2. “First Rent Guarantee” por un periodo de 18 meses, garantizando un importe trimestral mínimo 
equivalente a 83.590€, en concepto de renta de locales ocupados por inquilinos en desahucio a la fecha de 
la compra de la Propiedad. Esta cantidad se deberá calcular cada tres meses, restando al “ingreso-suelo” 
anteriormente descrito cualquier renta atribuible al pago por nuevo alquiler de cualquiera de dichos locales. 

3. Garantía Adicional de 6 meses cubriendo lo que se considera como pérdida por desocupación temporal 
hasta que el centro alcance una ocupación estabilizada a finales de 2015. 

RESERVAS 

Nuestra valoración se ha basado en toda la información requerida a excepción de la descrita en el párrafo 9 en 
relación al alcance de nuestra inspección y al hecho de que hemos asumido las superficies que nos han 
proporcionado Ustedes. No obstante, es importante mencionar que realizamos un ejercicio de medición de 
locales en diciembre de 2014, momento en el que compraron la Propiedad (párrafo 9.2 a continuación). 
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Incluidas en nuestra opinión de valor se encuentran las parcelas para desarrollo anexas (M01 y M11B), para las 
cuales no hemos recibido información plena (título jurídico, licencias y planeamiento). 

4. TITULARIDAD 
 

4.1 Para el propósito de este ejercicio no hemos recibido copia de las Escrituras o Notas Registrales ni 
copia de los contratos de arrendamiento. Nuestra valoración se ha basado en la información que nos ha 
proporcionado la Compañía respecto a propiedad y arrendamiento.  

4.2 Entendemos que IKEA, El Corte Inglés, Hipercor, Porcelanosa y Leroy Merlin están excluidos de la 
Propiedad (son propietarios ocupantes).  

4.3 A falta de información en contrario, nuestro análisis de valor ha sido preparado sobre las siguientes 
bases: 

 que la Propiedad dispone de títulos válidos y está libres de cargas, de cualquier tipo de restricción, 
convenio o gravamen; 

 que la Propiedad se considera desocupada cuando se encuentre libre de inquilinos, u ocupada por 
la Compañía o por sus empleados al servicio de ésta. 

5. URBANISMO 
 

5.1 No hemos realizado una investigación formal de datos urbanísticos, basándonos por lo tanto en la 
información informal suministrada por la Compañía. 

5.2 A falta de información en contrario, hemos realizado el análisis de valor sobre la base de que la Propiedad 
no está afectada por expediente de expropiación alguno ni por ningún proyecto de ampliación vial. 

5.3 Nuestro análisis de valor asume que el inmueble ha sido construido cumpliendo la normativa urbanística, 
con los permisos urbanísticos válidos y está siendo ocupado y utilizado sin ningún tipo de 
incumplimiento. Salvo información en contrario, asumimos que el inmueble cumple con otro tipo de 
regulaciones, como pueden ser las relativas a propiedades defectuosas (edificios en “Estado de Ruina”) 
o a acceso para minusválidos. 

5.4 Basándonos en la información recibida y en nuestras propias averiguaciones, no estamos al tanto de 
ningún valor adicional que pueda ser atribuido al inmueble en relación a derechos de edificabilidad no 
utilizados.  

5.5 Ustedes nos han informado que en la Asamblea General que tuvo lugar el pasado 15 de marzo de 2015, 
el comité de propietarios, EUC Puerto Venecia, se comprometió a promocionar una modificación en el 
Plan General de Ordenación Urbana que conlleva la construcción de una nueva vía de acceso al sector 
de Puerto Venecia. El Ayuntamiento ha concedido permiso, y únicamente falta la aprobación definitiva. 
El presupuesto total para llevar a cabo dicha modificación se ha estimado en 2,2€ millones, que se 
repartirá proporcionalmente entre los distintos propietarios. Además, entendemos que la mayoría de 
los trabajos de construcción se llevarán a cabo durante 2016. 

6. CONDICIÓN DEL INMUEBLE 
 

6.1 No hemos efectuado en ningún momento inspecciones técnicas de la Propiedad, ni hemos realizado 
revisiones técnicas de la estructura del inmueble, investigaciones medioambientales o de las condiciones 
físicas de los terrenos. No hemos realizado una investigación sobre las condiciones estructurales de la 
Propiedad o de sus instalaciones o maquinarias. No obstante, nuestra opinión de valor se basa en la 
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ausencia de defectos latentes, reparaciones u otros problemas materiales que pudieran afectar a la 
actualización de valor.  

6.2 Nuestra opinión de valor se basa en el supuesto de que las partes de los inmuebles, en caso de que las 
haya, que estén cubiertas, no expuestas o inaccesibles se encuentran en buen estado de conservación y 
libres de defectos. 

6.3 Nuestra opinión de valor asume que no se han utilizado ni materiales ni técnicas peligrosas o inseguras 
para la construcción del inmueble. No hemos investigado la presencia o ausencia de Aluminosis, Cloruro 
de Calcio, Asbestos, u otros materiales nocivos, prohibidos o inseguros. Si desearan verificar estos 
aspectos, deberían llevar a cabo sus propias averiguaciones. 

7. TERRENO Y CONTAMINACIÓN 
 

7.1 No hemos investigado las condiciones/estabilidad de los terrenos y nuestra opinión está basada en que 
todas las partes de los inmuebles han sido y serán construidas teniendo en cuenta que las condiciones 
de los terrenos son las adecuadas.  

7.2 No hemos llevado a cabo ninguna investigación o análisis y no esperábamos que se nos proporcionara 
ninguna información de ustedes o de cualquier experto relevante que determinara la presencia de 
polución o sustancias contaminantes en la Propiedad o en terrenos adyacentes (aguas subterráneas 
incluidas). En consecuencia, nuestra opinión se ha desarrollado en base a que no existen materias que 
pudieran afectar significativamente nuestra opinión. Si estos supuestos no fueran aceptables para ustedes 
o si desearan verificar que estos supuestos son correctos, deberían efectuar las pruebas oportunas a 
través de técnicos competentes en estas materias y remitirnos los resultados a fin de revisar nuestra 
opinión. 

8. PLANTAS DE PROCESAMIENTO Y MAQUINARIA 
 

8.1 Con referencia a la Propiedad (Centro Comercial), las instalaciones habituales, tales como los 
ascensores, calefacción y aire acondicionado han sido tratados como partes integrantes de los inmuebles 
y están incluidos dentro de los valores de los activos. 

8.2 Todos aquellos activos, como maquinaria y plantas de procesamiento e instalaciones del ocupante 
necesarios para la actividad comercial han sido excluidos de nuestra actualización de valor.  

9. INSPECCIÓN 
 

9.1 Para la actual valoración no hemos inspeccionado la Propiedad. Sin embargo, como saben, 
inspeccionamos la Propiedad interna y externamente el 12 de diciembre de 2014.  

9.2 De acuerdo con la práctica habitual en España, no hemos realizado ningún tipo de medición formal y, 
para el propósito de este ejercicio, nos hemos basado en las superficies suministradas por La Compañía, 
que entendemos es una precisa y correcta estimación de la superficie. Sin embargo, con el propósito de 
nuestra anterior valoración, el 12 de diciembre de 2014 realizamos un ejercicio de medición de un 
número de locales, y podemos confirmar que no encontramos irregularidades con las superficies 
provistas por ustedes, bajo un margen de error de tolerancia razonable de +/-3,00%. 
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10. PRINCIPIOS GENERALES  
 

10.1 Nuestra opinión de valor está basada totalmente en la información que la Compañía nos ha facilitado o 
que hemos obtenido por medio de nuestras investigaciones. Confiamos que esta información sea 
correcta y completa, y que no exista ningún tipo de problema que pueda afectar a nuestra valoración. 

10.2 Nuestra valoración de la Propiedad está sujeta a los Supuestos Especiales (Reservas y Garantías de 
Renta) descritas en la sección 3 anterior.  

10.3 En relación a la solvencia de los inquilinos, no hemos recibido información acerca de su situación 
financiera. No se nos ha facilitado tampoco el detalle de la deuda que puedan haber contraído así como 
información que nos haga suponer que no van a poder afrontar los pagos derivados del cumplimiento 
de sus contratos. Nuestra actualización de valor asume que esto es correcto. En caso de querer 
verificarlo, deberán realizar comprobaciones adicionales. 

10.4 No hemos tenido en cuenta ningún gasto de venta ni ninguna obligación fiscal derivada de la venta o 
desarrollo de la Propiedad.  

10.5 No hemos tenido en cuenta posibles contratos de alquiler existentes entre compañías subsidiarias ni 
tampoco la existencia de hipotecas o cargas financieras similares sobre la Propiedad. 

10.6 Nuestra opinión de valor no incluye el Impuesto sobre el Valor Añadido (IVA) aunque, en referencia a 
impuestos de traspaso, hemos realizado la actualización de valor sobre la base de que la venta de una 
Propiedad incurriría en IVA y no en Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales (ITP). 

10.7 Un comprador potencial probablemente obtendrá asesoramiento así como verificación de los puntos 
arriba mencionados antes de proceder a la compra de la Propiedad. Ustedes deberán tener en cuenta 
las condiciones sobre las que se ha preparado esta valoración.  

10.8 En caso de se hubiesen recibido subvenciones, nuestra valoración no tiene en cuenta ningún 
requerimiento de repago de las mismas en el momento en que la Propiedad fuera vendida.  

10.9 Nuestra valoración no tiene en cuenta los costes de transferencia de la venta de la Propiedad fuera de 
España ni ninguna restricción en llevar a cabo dicha venta. 

10.10 Nuestra valoración ha sido preparada en base a un flujo de caja (“cashflow”) a 10 años que incorpora 
proyecciones de ingresos y gastos futuros. No son predicciones del futuro, sino nuestra mejor 
estimación del flujo de caja más probable dada nuestra opinión actual del mercado. Estas estimaciones 
constituyen nuestra resolución a fecha de este informe y pueden estar sujetas a cambios en el futuro. 
Asimismo, no hay seguridad de que estas proyecciones del flujo de caja se materialicen. 

10.11 Nuestra opinión de valor se basa en el análisis de transacciones recientes junto con nuestro 
conocimiento del Mercado derivado de nuestra actividad como Agentes.  

10.12 En los casos en los que haya importantes o inminentes revisiones, el valor de la renta se ha evaluado de 
acuerdo a los términos establecidos en la revisión de renta ocupacional. En caso contrario, el valor de 
la renta se ha evaluado en base a la Renta de Mercado, asumiendo un nuevo contrato en términos de 
acuerdo con la práctica actual del mercado correspondiente.  

10.13 Una valoración es una predicción de precio, no una garantía. Requiere que el valorador realice juicios 
subjetivos que, aunque fueran lógicos y apropiados, pueden diferir de aquellos realizados por un 
comprador u otro valorador. Históricamente se ha considerado que los valoradores pueden disponer 
de un rango de posibles valores.  

10.14 El propósito de la valoración no altera el enfoque de la misma. 
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10.15 El Valor de la Propiedad puede cambiar sustancialmente incluso en períodos cortos de tiempo, y por lo 
tanto, nuestra opinión de valor puede diferir significativamente si la fecha de valoración cambia. Si Uds. 
desearan utilizar nuestra valoración como válida en otro período de tiempo deberían consultarnos 
previamente.  

10.16 Recomendamos encarecidamente que la Propiedad no sea vendida sin antes haberla expuesto al 
mercado de manera apropiada. 

10.17 Cualquier referencia en este informe a temas de tenencia, arrendamientos y títulos legales no debe ser 
tenida en cuenta sin haber sido previamente verificada como correcta por sus abogados y/o asesores 
legales. 

10.18 Esta opinión de valor debe ser leída junto con nuestros “Términos y Condiciones de Nombramiento de 
Cushman & Wakefield como Valoradores” (adjunta en el Apéndice I de este informe). De dicho 
Apéndice I desearíamos resaltar el párrafo 10.6 en el que se describe la cobertura y limitación de nuestra 
responsabilidad profesional hacia Uds. 

11. VALORACIÓN 
 

11.1 Sujeto a lo anterior, particularmente sujeto al Supuesto Especial de Garantías de Renta del Vendedor 
(Orion) (ver apartado 3), opinamos que el Valor de Mercado de la Propiedad, siguiendo las directrices 
RICS y en base al estado del mercado a 30 de junio de 2015, incluyendo las parcelas adyacentes, es de: 

450.800.000€ 

(CUATROCIENTOS CINCUENTA MILLONES OCHOCIENTOS MIL EUROS). 

 

12. CONFLICTOS DE INTERÉS 
 

12.1 La valoración ha sido preparada por Tony Loughran MRICS y posteriormente revisada por Reno 
Cardiff MRICS. Dichos profesionales son miembros de “The Royal Institution of Chartered Surveyors”. 

12.2 Resaltamos que en el momento de la compra de la Propiedad, les proporcionamos nuestro servicio 
de valoración y asesoramiento. Señalamos que fue un servicio de valoración puro, más que un trabajo 
de mediación de agencia, por lo que no consideramos que exista ningún conflicto de interés en 
asesorarles en la evolución de valor de la Propiedad. Asimismo, en el momento de su compra fuimos 
designados por HSBC Bank para proporcionar nuestro servicio de valoración con fines hipotecarios 
en relación al préstamo para la adquisición. 

Además, como Ustedes saben, en el pasado actuamos en nombre de los anteriores propietarios en la 
comercialización de la Propiedad. Sin embargo, este proceso finalizó tras la exitosa apertura del centro 
comercial en 2012. También, nuestro equipo de comercialización de parques de medianas trabajó en 
la presentación de oportunidades a operadores a los antiguos propietarios, en relación a los locales 
vacíos del parque de medianas (sin exclusividad). Nuestro equipo de Capital Markets también estuvo 
involucrado en el centro, habiendo asesorado en la venta de parte del centro comercial a Orion Capital 
Management (50% del parque que Orion adquirió a Retail Parks. Posteriormente, unieron el 50% 
restante tras su compra a British Land en 2013). No obstante, consideramos que ninguno de los 
trabajos de asesoramiento o agencia mencionados anteriormente constituye un conflicto de interés 
que nos impida aceptar esta instrucción. 
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13. CONFIDENCIALIDAD 
 

13.1 En la medida que lo permita la Ley (incluyendo cualquier responsabilidad derivada de las normas de 
cotización de cualquier Mercado de Valores) no asumimos ninguna responsabilidad, y por lo tanto 
excluimos cualquier responsabilidad derivada del uso y/o utilización de este informe por cualquier 
persona o personas con la finalidad de tomar la decisión de adquirir, o no, participaciones/acciones en 
la oferta pública de venta/suscripción de Intu Zaragoza, S.A.R.L. Únicamente asumimos responsabilidad 
ante aquellas partes a quienes haya sido dirigido el informe así como a las que hayamos entregado una 
“Reliance Letter”. 

13.2 Cualquier tercero distinto de aquellas partes a las cuales vaya dirigido este informe (o cualquier 
persona a la que hayamos entregado una “Reliance Letter” y que haya aceptado y firmado los términos 
descritos en la misma),  que pretenda utilizar este informe, únicamente podrá hacerlo con el objetivo 
de decidir si adquirir o no una participación/acción en la oferta pública de venta/suscripción de Intu 
Zaragoza, S.A.R.L. 

 

14. REPRODUCCIÓN Y PUBLICACIÓN 
 

14.1 Queda prohibida la reproducción total o parcial del presente informe sin la previa autorización por 
escrito de Cushman & Wakefield Spain Ltd. Para evitar cualquier duda, esta autorización es requerida 
con independencia de que nuestra Compañía sea nombrada o sea el presente Informe combinado con 
otra documentación similar. No aceptaremos ninguna divulgación que no haga mención expresa a 
todos los Supuestos y Reservas que hemos asumido.  

14.2 No podrán modificar, alterar (incluyendo la alteración del contexto dentro del cual se ha realizado el 
informe) o reproducir el contenido del informe de valoración (o cualquier parte) sin obtener nuestro 
consentimiento previo y por escrito. Cualquier persona que contravenga esta disposición será 
responsable de todas las consecuencias derivadas de la misma, incluyendo indemnizar a Cushman and 
Wakefield Spain Ltd por todas las consecuencias derivadas de dicha contravención. Cushman and 
Wakefield Spain Ltd no acepta responsabilidad alguna derivada de cualquier utilización de este informe 
que contravenga lo establecido en esta sección. 

 

Atentamente, 

En nombre de Cushman & Wakefield Spain Ltd Sucursal en España 

 
 
 
 
 
 
 

Reno Cardiff MRICS     Tony Loughran MRICS 
Socio, CMG Business Space, Spain    Socio, Valuation & Advisory, Spain 
+34 93 272 16 68  +34 91 781 38 36 
reno.cardiff@eur.cushwake.com    tony.loughran@eur.cushwake.com 
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VALORACIÓN A 30 DE JUNIO DE 2015 

 

  
(1) Asumiendo que la adquisición por parte de CPPIB (Canda Pension Plan Investment Board) de una participación del 50% de la Propiedad 

no está cerrada a 30 de junio de 2015 (el cierre de la transacción está sujeto al cumplimiento de ciertas condiciones que incluyen 
aprobaciones regulatorias). 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

Propiedad Descripción Titular. SBA (m²) 
Renta 

Contractual 
(€) 

Valor de Mercado 
a 30 de junio de 

2015 

Propiedad 
(%)  

Puerto Venecia 
Centro 
Comercial y 
Parque de 
Medianas, 
Zaragoza, 
España 

Puerto Venecia es un centro comercial 
“Prime”, dominante en su región debido 
en parte a su excelente ubicación próxima 
a la capital de Aragón, al noreste de 
España. El centro comercial y parque de 
medianas, excluyendo los locales de IKEA, 
El Corte Inglés, Leroy Merlin y 
Porcelanosa (todos ellos propiedad de 
terceros), tiene una SBA total de 
199.482m², con buena accesibilidad y 
provisión de parking. El parque de 
medianas (39,171m²) abrió en 2008, 
mientras que el centro comercial 
(80,312m²) lo hizo en 2012. 

Pleno 
dominio 
sujeto al 
Régimen de 
División 
Horizontal 

119.483 20.600.913€ 450.800.000€ 100% 
(nota1) 
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ANEXO VIII   Comunicación a la Agencia tributaria de la opción para aplicar el 

régimen de SOCIMIs 
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ANEXO IX   Explicación del proceso de compraventa y financiación de Puerto 

Venecia, así como de los posteriores procesos de refinanciación y 

reestructuración societaria 

A) Compraventa de Puerto Venecia 

El 17 de diciembre de 2014 Intu Zaragoza Holding adquirió el 100% del capital social de la 

sociedad Intu PV Zaragoza, sociedad constituida el 11 de diciembre de 2014 y domiciliada en 

España, que sirvió como vehículo para canalizar la inversión.  

El 23 de diciembre de 2014, Intu PV Zaragoza acordó con Redada Holding B.V. como vendedor 

y con Orion III Eurpean 8, S.àr.l. (“Orion III”), como cedente, un contrato de compraventa del 

100% de las acciones de Puerto Venecia por importe de 215,3 millones de euros y  de cesión del 

préstamo participativo concedido a Puerto Venecia por importe de 59,3 millones de euros (ver 

apartado 119.1 (iii) Deudas con empresas del Grupo Intu y asociadas corrientes y no corrientes

del presente Documento Informativo). Puerto Venecia es una sociedad acogida al régimen 

especial regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre, por el que se regulan las SOCIMIs, con 

efectos para el ejercicio fiscal 2013 y siguientes. Dicha compraventa se formalizó el 19 de enero 

de 2015 mediante escritura pública ante Notario (el “Contrato de Compraventa”). 

B) Financiación de la compraventa de Puerto Venecia 

La adquisición descrita en el apartado 1.4.2 del presente Documento informativo, se financió de 

la siguiente forma: 

1) El 23 diciembre de 2014, HSBC Bank Plc (la “Entidad Financiadora”) concedió a Intu PV 

Zaragoza, como prestatario y garante, un préstamo bilateral a corto plazo (“Préstamo 

Puente”) por importe de 225 millones de euros, dividido en dos tramos: (i) un tramo por 

importe aproximado de 181,6 millones de euros destinado a amortizar el endeudamiento 

existente en Puerto Venecia (173,4 millones de euros de préstamo principal otorgado por 

Goldman Sachs International Bank el 15 de octubre de 2013 -ver apartado 1.19.1.1 (ii) 

Deudas no corrientes del presente Documento Informativo-; 6,1 millones de euros por costes 

de cancelación anticipada del mencionado préstamo; 1,2 millones de intereses devengados y 

no pagados del mencionado préstamo; y 0,9 millones de euros por la comisión de apertura del 

préstamo otorgado por HSBC Bank Plc); y (ii) otro tramo por importe aproximado de 43,4 

millones de euros destinado a que Intu PV Zaragoza pagara el precio de la adquisición del 

préstamo participativo otorgado a Puerto Venecia por Orion III. 

Intu PV 

Zaragoza

Intu Zaragoza 

Holding

100%

-Sociedad luxemburguesa

-Sociedad española
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El 19 de enero de 2015, coincidiendo con la formalización de la compraventa de acciones de 

Puerto Venecia, Puerto Venecia se adhirió al Préstamo Puente como prestatario y garante y 

Puerto Venecia e Intu PV Zaragoza dispusieron del Préstamo Puente de la siguiente forma: 

(i) Intu PV Zaragoza dispuso de aproximadamente 43,4 millones de euros para financiar 

parte del precio de compraventa a pagar a Orion III bajo el Contrato de Compraventa 

(en la parte correspondiente al préstamo participativo); y 

(ii) Puerto Venecia dispuso de aproximadamente 181,6 millones de euros para cancelar 

íntegramente su endeudamiento financiero (a excepción del derivado de tipos de 

interés al que se hace referencia en el apartado 1.19.1.1). Su endeudamiento financiero 

se encuentra descrito en el apartado 1.19.1.1. (ii)  Deudas no corrientes y cuyo 

principal ascendía a 173,4 millones de euros. 

2) El 16 de enero de 2015, Intu PV Zaragoza suscribió con su accionista único, Intu Zaragoza 

Holding, un préstamo por importe de aproximadamente 174,1 millones de euros. 

3) Ese mismo día, el 16 de enero de 2015, Intu Zaragoza Holding aumentó el capital social de 

Intu PV Zaragoza mediante la creación de 5 millones de acciones nominativas, de 1 euro de 

valor nominal cada una con una prima de emisión total de 53 millones de euros. De esta 

forma, Intu Zaragoza Holding inyectó 58 millones de euros en Intu PV Zaragoza.  

A continuación se incluye una tabla resumen de los fondos obtenidos para la financiación de la 

adquisición de Puerto Venecia: 

Fuente de Financiación 
Importe  

(€ millones)
Acreedor Deudor/Emisor 

Préstamo Puente 225 HSBC Bank Plc Intu PV Zaragoza 

Préstamo de Accionista 174,1 Intu Zaragoza Holding Intu PV Zaragoza 

Ampliación de Capital  58 Intu Zaragoza Holding Intu PV Zaragoza 

C) Refinanciación de Préstamo Puente  

A los efectos de facilitar la suscripción de un nuevo contrato de préstamo a largo plazo (el  

“Contrato de Financiación”), y por tanto la refinanciación del Préstamo Puente, se  llevaron a 

cabo las siguientes operaciones:  

1) El 16 de abril de 2015, con el objetivo de restablecer el equilibrio patrimonial de Puerto 

Venecia, Intu PV Zaragoza adoptó la decisión de reducir el capital social de Puerto Venecia 

mediante la compensación de pérdidas en un importe aproximado de 59,5 millones euros. Se 

procedió a la amortización de aproximadamente 5,9 millones de acciones de 10 euros de 

valor nominal con la consiguiente reducción del capital social de Puerto Venecia hasta 

aproximadamente 4 millones de euros. 
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2) El 16 de abril de 2015, Intu PV Zaragoza aumentó el capital social de Puerto Venecia por 

importe de 10 euros, con una prima de emisión de 60,1 millones de euros, mediante la 

compensación del préstamo participativo (ver apartado 1.9.1.1. (iii), deuda con empresas del 

grupo y vinculadas), que a dicha fecha ascendía a 60,1 millones de euros. 

3) El 16 de abril de 2015 Intu PV Zaragoza, como accionista único de Puerto Venecia, decidió 

la devolución de la prima de emisión por importe aproximado de 43,4 millones de euros 

(cuyo reparto fue financiado en los términos arriba expuestos). Dicha decisión fue 

implementada mediante acuerdo del administrador único de Puerto Venecia el 6 de mayo de 

2015. 

4) El 22 de mayo de 2015 se procedió a la ejecución de los pasos descritos con anterioridad, 

completando así la refinanciación de la deuda financiera de Puerto Venecia. 

El 30 de abril de 2015 Puerto Venecia suscribió con un sindicato de entidades financieras 

liderado por HSBC Plc (“Entidades Financiadoras”) un nuevo contrato de préstamo a largo 

plazo por un importe de 225 millones euros, el Contrato de Financiación, con vencimiento a 4 

años y un tipo de interés anual de Euribor a 3 meses más un diferencial del 2,5%, destinado a: 

(i) refinanciar el importe dispuesto por Puerto Venecia bajo el contrato de Préstamo Puente 

(cuyo importe ascendía aproximadamente a 181,6 millones de euros). 

(ii) financiar la devolución de prima de emisión de Puerto Venecia a Intu PV Zaragoza 

(descrita anteriormente) por importe aproximado de 43,4 millones de euros.  

Los fondos obtenidos por Intu PV Zaragoza de dicha devolución de prima fueron destinados a 

amortizar íntegramente los importes dispuestos por Intu PV Zaragoza el 19 de enero de 2015 

para la compraventa del préstamo participativo bajo el Préstamo Puente. 

Como consecuencia de la renovación de la financiación, el 100% de las acciones que componen 

el capital de Puerto Venecia se encuentran pignoradas a favor de las Entidades Financiadoras.  

Puerto 

Venecia

Intu  PV 

Zaragoza

Intu Zaragoza 

Holding

Nuevo PPL

€ 174,1 millones

Contrato de 

Financiación 

€ 225 millones2. Capitalización Antiguo PPL

€ 60,1 millones

Devolución de 

Prima de Emisión

€ 43,4 millones

1. Restablecimiento del equilibrio patrimonial. 

(Reducción del capital social  € 59,5 millones)

100%

100%

-Sociedad luxemburguesa

-Sociedad española
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D) Reestructuración societaria del grupo de sociedades españolas al que pertenece Puerto 

Venecia 

Durante los meses de mayo y junio de 2015, el Grupo Intu llevó a cabo una reorganización 

societaria mediante la ejecución de las siguientes acciones: 

1) El 19 de mayo de 2015, como se mencionó anteriormente, Intu Zaragoza Holding 

adquirió la Sociedad. 

2) El 16 de junio de 2015  la Sociedad se adhirió al Contrato de Financiación como garante.  

3) El 16 de junio de 2015, Intu Zaragoza Holding, realizó una aportación no dineraria a la 

Sociedad por importe total de 55,4 millones de euros, correspondiente al 100% del capital 

social de Intu Zaragoza, cuya filial Puerto Venecia es propietaria del complejo comercial. 

Dicha aportación supuso una ampliación del capital social de la Sociedad por importe de 

5 millones de euros  y una prima de emisión de 50,4 millones de euros. (como se ha 

mencionado anteriormente en el apartado 1.4.2 del presente Documento Informativo). 

4) El 16 de junio de 2015, Intu Zaragoza Holding cedió a favor de la Sociedad el derecho de 

crédito frente a Intu PV Zaragoza que le concedió a ésta última el 16 de enero de 2015 

por importe de 174,1 millones de euros. La contraprestación fue la suscripción por parte 

de la Sociedad de un préstamo con su accionista único por importe de 177,3 millones de 

euros (ver apartado 1.4.2 del presente Documento Informativo).          

     

A continuación, el mismo día 16 de junio de 2015, la Sociedad procedió a suscribir una 

ampliación de capital en Intu PV Zaragoza mediante la compensación de dicho crédito 

cuyo importe total ascendía 177,3 millones de euros (174,1 millones de euros de principal 

y 3,2 millones de euros de intereses devengados). En concreto Intu PV Zaragoza amplió 

su capital social en un importe de 1,8 millones de euros y una prima de emisión de 175,5 

millones de euros.  

Intu  PV 

Zaragoza

Intu Zaragoza 

Holding

Willington Spain 

(actualmente 

Zaragoza Properties)

AportaciónPuerto 

Venecia

-Sociedad luxemburguesa

-Sociedad española

100% 100%

100%

Contrato de 

Financiación 

€ 225 millones

Nuevo PPL

€ 174,1 millones
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5) El 16 de junio de 2015, la Sociedad, como accionista único de Intu PV Zaragoza, adoptó las 

correspondientes decisiones para realizar la fusión inversa de Intu PV Zaragoza y Puerto 

Venecia por la que ésta última absorbe a Intu PV Zaragoza. El proyecto de fusión se elevó a 

público ante notario con fecha 16 de junio de 2015, y se presentó a los Registros 

Mercantiles de Madrid y de Barcelona para su inscripción con fecha 20 de julio de 2015, 

habiéndose practicado la inscripción en los citados registros los días 24 y 28 de julio, 

respectivamente. 
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Cesión del PPL

€ 174,1 millones

Capitalización PPL

€ 174,1 millones

-Sociedad luxemburguesa

-Sociedad española
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100%

100%

Contrato de 
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