
Documento Informativo de Incorporación al MAB de Inversiones Doalca SOCIMI, S.A.   Marzo 2016���������

    

DOCUMENTO INFORMATIVO DE INCORPORACIÓN AL MERCADO        
ALTERNATIVO BURSÁTIL, SEGMENTO PARA SOCIMI (MAB-SOCIMI)                

DE LAS ACCIONES DE LA SOCIEDAD
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MARZO DE 2016 

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-SOCIMI”), de la sociedad Inversiones Doalca SOCIMI, S.A. (“Inversiones 

Doalca”, 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 SOCIMI”), 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 de Incorporación al MAB (el “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 Inversiones Doalca 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 SOCIMI. 

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-SOCIMI, 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 sobre el régimen aplicable a 

las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) 

cuyos valores se incorporen al MAB, la Sociedad ha encargado a Grant Thornton 

Advisory, S.L.P. (en adelante, "Grant Thornton") una valoración independiente del 

negocio de la Sociedad a 30 de junio de 2015. Una copia del mencionado informe de 

valoración de fecha 13 de octubre de 2015 con datos referidos al 30 de junio de 2015, 

se adjunta como Anexo V a este Documento Informativo de Incorporación. Dicha 

valoración ha sido ajustada por el efecto de la ampliación de capital y los dividendos 

repartidos y abonados hasta la fecha del presente Documento Informativo, a efectos de 

la fijación del precio de Incorporación al MAB. El Mercado Alternativo Bursátil no ha 

verificado ni comprobado las hipótesis y proyecciones realizadas ni el resultado de la 

valoración. 

Grant Thornton ha realizado una valoración de las acciones de la Sociedad bajo la 

hipótesis de empresa en funcionamiento en base a la metodología Patrimonio Neto 

Corregido (PNC). Dicho método indica el valor de mercado de los fondos propios de la 

Sociedad ajustando los activos y pasivos a su valor de mercado equivalente. Para la 

aplicación de este método es necesario obtener un valor de mercado para cada activo 

relevante. El valor del 100% de los fondos propios de Inversiones Doalca será igual a la 

suma de los valores de mercado de los activos menos el de los pasivos. 

Adicionalmente, Grant Thornton ha empleado el método de Múltiplos de Mercado como 

método de contraste del método de PNC. A partir de la mencionada valoración 

realizada a 30 de junio de 2015, se ha ajustado el valor de los fondos propios trás 

considerar las operaciones de ampliación de capital, reparto y pago de dividendos así 

como la compra de acciones propias llevadas a cabo por la Sociedad en el segundo 

semestre de 2015. Resaltar que Grant Thornton ha validado estos ajustes. 

Para la emisión de esta valoración, Grant Thornton se ha basado en la información 

proporcionada por la Sociedad. Entre esta información destaca: 

- Cuentas Anuales auditadas e Informe de Gestión de Inversiones Doalca de los 

ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2014. 

- Estados financieros intermedios sujetos a revisión limitada de Inversiones Doalca 

a 30 de junio de 2015. 

- Valoración de los activos inmobiliarios de la Sociedad realizada por Savills 

Consultores Inmobiliarios, S.A. (en adelante “Savills”) a fecha de septiembre 2015 

(se adjunta como anexo VI al presente Documento Informativo). 
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o La base de la valoración se ha realizado de acuerdo con los Estándares de 

Valoración RICS. El importe estimado por el que un activo u obligación podría 

intercambiarse en la fecha de valoración, entre un comprador y un vendedor 

dispuesto a vender, en una transacción libre tras una comercialización 

adecuada en la que las partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y 

sin coacción. 

Los métodos de valoración empleados por Savills son Metodología de 

Capitalización de Rentas, Descuento de Flujo de Caja (DCF) y Comparación. 

• La Metodología de Capitalización de Rentas proporciona una indicación de 

valor mediante la conversión de flujos de efectivos en un único valor de 

capital actual. 

• Para determinar el valor de un inmueble mediante DCF se realiza una 

estimación de los gastos del inmueble, las rentas contratadas y la renta 

del mercado considerada para la superficie vacía. Se consideran 

igualmente unos costes asociados a los espacios vacíos, costes de 

realquiler y la venta a futuro del inmueble a una yield. La actualización de 

los gastos, las rentas y el valor en venta futuro se realiza mediante una 

tasa de descuento. La valoración se ha realizado en base a lo acordado 

en los contratos vigentes o los acuerdos de pre-alquiler, proporcionados 

por la sociedad. De esta manera se ha tenido en cuenta la renta actual 

que generan estos inmuebles, así como su potencial de renta en función 

de los niveles de renta de mercado estimados para cada uno de ellos y de 

las condiciones de alquiler vigentes en los mismos. Estas rentas 

proporcionan una determinada rentabilidad inicial (initial yield), que se 

puede comparar con la rentabilidad exigida por el mercado actual 

atendiendo a la localización, características, inquilinos y rentas del activo. 

• La metodología de Comparación se basa en el principio de sustitución. 

Este método permite calcular el valor de mercado de un inmueble 

realizando un estudio de mercado que permita disponer de una serie de 

comparables. 

La cartera de Inversiones Doalca está compuesta por 11 propiedades. Savills ha 

llevado a cabo la valoración de la misma distinguiendo los inmuebles en función de su 

tipología. De esta forma la cartera está compuesta por: 

a) 5 edificios de oficinas (3 en Madrid y 2 en Barcelona) de los que 1 de los edificios 

de Barcelona está en proceso de obtención de licencia para transformarlo en 

hotel. 

b) 3 edificios de oficinas con locales comerciales (en Madrid). 

c) 1 local comercial (en Madrid) 
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d) 1 edificio con 2 locales comerciales y 1 hotel en construcción (en Madrid) 

e) 1 residencial (en Toledo) 

La estimación del valor de mercado de las diez primeras propiedades se ha realizado 

mediante la metodología de Descuento de Flujos de caja y, en el caso del inmueble 

residencial en Toledo, la estimación de su valor de mercado se ha realizado mediante 

la metodología de comparación basada en el principio de sustitución. 

A continuación se detallan las principales hipótesis (localización, tipología, calidad, 

estado y diferenciación de la competencia directa del activo) contempladas por Savills 

en cada ciudad en función de la tipología de activo: 

(i)  Madrid

Para estimar el valor de mercado de las propiedades situadas en Madrid, Savills ha 

aplicado la metodología de Descuento de Flujo de Caja, sobre una previsión de los 

ingresos netos futuros derivado del arrendamiento de dichas inmuebles durante los 

próximos 10 años. Destacar que el escenario planteado contempla la venta de cada 

inmueble en rentabilidad al final del año 10. 

a)  Oficinas 

Las hipótesis contempladas en su valoración son las siguientes: 

- IPC: 0,64% (año 1), 1,02% (año 2), 1,12% (año 3), 1,39% (año 4) y 2,00% (años 

del 5 al 10). 

- Tasa de descuento aplicada: entre 6% y 10%  Usando la metodología de 

Descuento de Flujo de Caja. 

- Renta  de mercado ponderada de salida (oficinas) en el año 10: entre 15 y 34 

€/m²/mes. Usando la metodología de Descuento de Flujo de Caja. 

- No se ha asumido porcentaje de vacío estructural para las propiedades. 

- Ocupación: entre 86% y 100%, a excepción de entre 1 y 7 plazas de garaje.  

- Periodo de comercialización de las plazas de garaje de 9 a 15 meses. 

- Atendiendo a las ofertas actuales como a las últimas operaciones, localización, 

tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa de activo, se 

estima una renta de mercado ponderada para cada propiedad de entre 12 y  26 

€/m²/mes para las oficinas, y entre 120 y 185 €/mes para las plazas. 

Resaltar, que a la hora de determinar la renta de mercado, se ha tenido en cuenta tanto 

las ofertas actuales como las últimas operaciones de usuarios en el entorno y en los 

distintos inmuebles, la localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la 

competencia directa de cada inmueble. 
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b)  Locales  

Las hipótesis contempladas en su valoración son las siguientes: 

- IPC: 0,64% (año 1), 1,02% (año 2), 1,12% (año 3), 1,39% (año 4) y 2,00% (años 

del 5 al 10) 

- Tasa de descuento aplicada: entre 6% y 7,5%. Usando la metodología de 

Descuento de Flujo de Caja. 

-  No se ha asumido porcentaje de vacío estructural para las propiedades. 

- Renta de mercado ponderada de salida (locales) en el año 10: entre 20 y 78 

€/m²/mes. Usando la metodología de Descuento de Flujo de Caja. 

- Ocupación: entre 47% y 100% 

- Periodo de comercialización: 6 meses 

Resaltar, que a la hora de determinar la renta de mercado, se ha tenido en cuenta tanto 

las ofertas actuales como las últimas operaciones de usuarios en el entorno y en los 

distintos inmuebles, la localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la 

competencia directa de cada inmueble. 

c)   Hotel  

Las hipótesis contempladas en su valoración son las siguientes: 

- IPC considerado: 2% 

- Tasa de descuento aplicada: 8%. Usando la metodología de Descuento de Flujo 

de Caja. 

- Ocupación actual del 0%, (proyecto de obras para su adaptación a uso hotelero). 

En el contrato con el operador que lo explotará se estableció un periodo de 

finalización máximo en 2018. El escenario planteado para la valoración estima 

una ocupación del 65% para el primer año de explotación que aumentará 

anualmente y la venta del inmueble al final del año 10.   

- Tarifa media diaria estimada de aproximadamente 83,5 €/habit/noche. 

Resaltar, que a la hora de determinar la tarifa media de alojamiento por habitación 

ocupada (ADR), se ha tenido en cuenta tanto las ofertas actuales como las últimas 

operaciones de usuarios en el entorno y en los distintos inmuebles, la localización, 

tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa de cada inmueble. 

(ii)  Barcelona

Para estimar el valor de mercado de las oficinas de Barcelona, Savills ha aplicado la 

metodología de Descuento de Flujo de Caja, sobre una previsión de los ingresos netos 

futuros para cada uno de los inmuebles los próximos 4 años. El escenario contempla 
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una liquidación paulatina de las unidades de oficinas al precio de venta considerado, 

indexado a IPC en función del momento de descuento del flujo de caja en que se 

produzca la venta de cada unidad. 

a)  Oficinas 

Las hipótesis contempladas en su valoración son las siguientes: 

- IPC: 0,64% (año 1), 1,02% (año 2), 1,12% (año 3), 1,39% (año 4) y 2,00% (años 

del 5 al 10). 

- Tasa de descuento aplicada: entre un 6%-8%. Usando la metodología de 

Descuento de Flujo de Caja. 

- Ocupación del activo de entre 0% y 83 %. Usando la metodología de Descuento 

de Flujo de Caja. 

- Se ha considerado un periodo de comercialización de 4 años, a un ritmo de 

venta establecido por el vencimiento de los distintos contratos y dejando un 

periodo de comercialización de ente 3 y 9 meses tras la finalización de los 

mismos. 

- Precio de venta para la propiedad: 4.000 €/m². 

Resaltar, que a la hora de determinar la renta de mercado, se ha tenido en cuenta tanto 

las ofertas actuales como las últimas operaciones de usuarios en el entorno y en los 

distintos inmuebles, la localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la 

competencia directa de cada inmueble. 

(iii) Toledo

a)  Residencial 

Para estimar el valor de mercado de la propiedad, Savills ha adoptado una metodología 

de comparación, habiéndose estimado un precio de venta para la propiedad de 8.185 

€/m². 
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Resumen de las principales hipótesis contempladas por Savills en la valoración de los 

activos 

Resumen del valor de mercado a 30 de junio 2015 por tipología de activo obtenido por 

Savills 

A partir del informe de Savills, el procedimiento llevado a cabo por Grant Thornton para 

valorar Inversiones Doalca ha sido el siguiente: 

1. Ajuste al valor de los activos inmobiliarios: El sumatorio de las valoraciones de los 

activos inmobiliarios realizada por Savills ascendió a 159,3 millones de euros.  

Grant Thornton ha contemplado para tres inmuebles (Paseo de la Castellana 53, 

Montera 10-12 de Madrid y Mallorca 245 de Barcelona) sensibilidades sobre las 

rentas futuras que se podrían obtener en base a la evolución estimada de los 

precios de mercado, y como resultado ha generado una valoración alternativa de 

170,3 millones de euros (11 millones de euros superior). Dichas sensibilidades  

aplicadas son las siguientes: 

a. En las previsiones del escenario alternativo de uno de los inmuebles 

contempla un incremento de  2€/m² en las rentas utilizadas por Savills, por lo 

que el valor del inmueble se incrementaría en 5 millones de euros. 

Tipo de 
activo Sba (m2)

Valor 
mercado   
(€ miles)

Valor 
mercado 

(€/m2)

Oficinas 27.284 128.120 4.696

Locales 1.870 20.220 10.813

Hotel 3.167 7.180 2.267

Residencial n.a. 3.753 n.a.

Total 32.321 159.273 4.928

Propiedades Localización Initial Yield Exit Yield
Tasa de 

descuento
CAPEX 

Reformas (€)

Velázquez 50 Madrid 4,21% 4,50% 7,00% 0
Castellana 53 Madrid 3,29% 4,00% 6,00% 0
San Bernardo 123 Madrid 3,26% 5,25% 8,00% 605.572
Príncipe de Vergara 109 Madrid 2,15% 5,00% 7,00% 0
Magallanes 1 Madrid 9,07% 7,00% 10,00% 0
Magallanes 3 Madrid 7,32% 6,00% 8,50% 0
Mallorca 245 Barcelona n.a. n.a. 8,00% 1.495.648
Rambla Cataluña 91-93 Barcelona n.a. n.a. 6,00% 0

San Bernardo 123 Madrid 4,76% 5,00% 6,75% 0
Príncipe de Vergara 109 Madrid 3,16% 5,50% 7,00% 0
Francisco Silvela 112 Madrid 5,32% 5,50% 7,50% 0
Montera 10-12 Madrid 3,17% 4,00% 6,00% 0

Hoteles Montera 10-12 Madrid n.d. 5,00% 8,00% 0

Residencial Huerta del Rey Toledo n.d. n.d. n.d. n.d.

Oficinas

Locales
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b. La situación de una de las propiedades de la Sociedad es de obra en curso, 

con contrato hotelero (inquilino) formalizado. En el escenario alternativo el 

valor en la situación actual estimado por Savills se vería incrementado en  5,3 

millones de euros en el momento de finalización de las obras. 

c. Savills ha realizado la valoración de un inmueble como uso de oficinas, pero 

se ha considerado destinar el uso de este inmueble como uso hotelero. El 

escenario alternativo contempla una valoración paralela con este uso, 

resultando un ligero incremento en el valor de 0,7 millones de euros. 

Grant Thornton ha considerado su valoración alternativa como un escenario de 

menor probabilidad que el de Savills, en consecuencia han aplicado una 

ponderación del 70% y 30% para cada escenario respectivamente, resultando un 

valor de mercado ajustado de los activos inmobiliarios de 162,6 millones de euros, 

lo que implica un ajuste del valor en libros de 145,2 millones de euros. 

2. Ajuste al valor de los impuestos diferidos: los pasivos por impuestos diferidos (2,2 

millones a 30 de junio de 2015) corresponden a diferencias temporarias con  

origen en ejercicios anteriores y cuyo calendario de aplicación es de 33 años. 

Grant Thornton ha estimado el valor actual de dicho pasivo en 0,8 millones de 

euros (considerando una tasa de descuento del 8%), lo que implica un ajuste de 

1,5 millones de euros. 

3. Ajuste al valor de las fianzas: Grant Thornton considera que la ocupación de los 

inmuebles se mantendrá constante en los próximos ejercicios. Esto supone que 

las fianzas recibidas por los inquilinos (deudas a largo plazo por importe de 1.342 

miles de euros a 30 de junio de 2015) y el depósito del 90% de las mismas por 

parte de la Sociedad en el IVIMA (inversiones financieras por importe de 966 miles 

de euros a 30 de junio de 2015), deberá permanecer constante. En consecuencia 

Grant Thornton ha ajustado el neto resultante por ser un activo no realizable o 

indispensable, al igual que el pasivo lo considera un pasivo no exigible. El ajuste 

es de 0,38 millones de euros. 

4. Valor de las acciones según la metodología Patrimonio Neto Corregido: 

                      

Grant Thornton en base a su juicio profesional, atendiendo a las características de la 

Sociedad, del sector en el que opera y el contexto del proceso que está llevando a 

€ millones Importe

Patrimonio Neto a 30 de junio 2015 18,6
Ajustes 147,1

Plusvalía activos 145,2
Ajustes impuestos diferidos 1,5
Ajustes fianzas 0,4

Patrimonio Neto Corregido 165,7
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cabo para integrarse en el Mercado Alternativo Bursátil, ha realizado una valoración de 

los fondos propios de Inversiones Doalca de 165,7 millones de euros. 

Con posterioridad a dicho informe de valoración, tal y como se ha resaltado en el 

apartado 1.4.2 del presente Documento Informativo se han tomado los siguientes 

acuerdos:  

(i) El 29 de junio de 2015, la Junta General de Socios aprobó aumentar el capital 

de la Sociedad, con cargo a reservas por importe de 4.786.440 euros. Los 

gastos notariales y de registro ascendieron a 2.135 euros.  

(ii) El 3 de julio de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir un 

dividendo a cuenta de los resultados de ejercicio 2015, por un importe de 

940.320 euros (0,157 euros por acción), el cual se abonó el 6 de julio de 2015 

procediendo de rentas sujetas al tipo de gravamen del 0%. 

(iii) El 26 de noviembre de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir 

un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2015, por un importe de 

1.308.000 euros (0,218 euros por acción), el cual se abonó el 27 de 

noviembre de 2015 procediendo de rentas sujetas al tipo de gravamen del 

0%. Este dividendo junto con el de julio de 2015 supone haber distribuido el 

80% de los resultados a octubre 2015 por un importe de 2.248.320 euros. 

(iv) El 26 de noviembre de 2015, la Junta General de Accionistas aprobó distribuir 

un dividendo con cargo a reservas disponibles por importe de 2.640.000 

euros (0,44 euros por acción), el cual se abonó el 27 de noviembre de 2015. 

(v) El 26 de noviembre de 2015, la Junta General de Accionistas aprobó 

aumentar el capital de la Sociedad con aportaciones dinerarias por importe de 

2.151.971,87 euros. 

(vi) El 28 de diciembre de 2015, la Sociedad adquirió 5.454 acciones propias por 

un total de 150.623,13 euros a accionistas minoritarios. 

Consecuentemente, la valoración de los fondos propios de Inversiones Doalca a 30 de 

junio de 2015, ajustada por el efecto de la ampliación de capital y los dividendos 

repartidos y abonados hasta la fecha del presente Documento Informativo, a efectos de 

la fijación del precio de Incorporación al MAB es: 
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Estos ajustes a los fondos propios han sido validados por Grant Thornton. 

Fijación del Precio de incorporación al MAB 

Tomando en consideración el informe de valoración independiente realizado por Grant 

Thornton de las acciones de la Sociedad a 30 de junio de 2015 (valora los fondos 

propios de la Sociedad de 165,7 millones de euros) y los hechos posteriores al mismo, 

el Consejo de Administración celebrado el 11 de febrero de 2016 ha fijado un valor de 

referencia de cada una de las acciones de la Sociedad en circulación (6.077.922 

acciones de 1 euro de valor nominal, a las que hay que excluir las 5.454 acciones que 

posee la Sociedad como autocartera, es decir un total de 6.072.468 acciones) en 26,81 

euros, lo que supone un valor total de la Compañía de 162,8 millones de euros. 

Principales riesgos de inversión 

La inversión en Inversiones Doalca 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. 

(i) Riesgos de cambios normativos

Las actividades de la Sociedad están sometidas a disposiciones legales y 

reglamentarias de orden técnico, medioambiental, fiscal y mercantil, así como a 

requisitos urbanísticos, de seguridad, técnicos y de protección al consumidor, 

entre otros. Las administraciones locales, autonómicas, nacionales pueden 

imponer sanciones por el incumplimiento de estas normas y requisitos. Las 

sanciones podrían incluir, entre otras medidas, restricciones que podrían limitar 

la realización de determinadas operaciones por parte de la Sociedad. Además, 

si el incumplimiento fuese significativo, las multas o sanciones podrán afectar 

€

Valoración fondos propios de Grant Thornton 165.691.245

-
Gastos notariales/registro ampliación de capital 
con cargo a reservas

(2.135)

- Dividendos a cuenta repartidos (2.248.320)
- Dividendo con cargo a reservas repartido (2.640.000)
+ Ampliación de capital dineraria 2.151.971
- Autocartera generada (150.623)

162.802.138
Valoración de los fondos propios a efectos de 
fijación del precio de referencia
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negativamente al negocio, los resultados y la situación financiera de la 

Sociedad. 

  

Asimismo, un cambio significativo en estas disposiciones legales y 

reglamentarias (en especial al régimen fiscal de las SOCIMI) o un cambio que 

afecte a la forma en que estas disposiciones legales y reglamentarias se 

aplican, interpretan o hacen cumplir, podría forzar a la Sociedad a modificar sus 

planes, proyecciones o incluso inmuebles y, por tanto, asumir costes 

adicionales, lo que afectaría negativamente a la situación financiera, resultados 

o valoración de la Sociedad. 

Por otra parte, el sistema de planificación urbanística, sobre todo a nivel local, 

puede sufrir retrasos o desviaciones. Por este motivo, la Sociedad no puede 

garantizar que, en el caso de nuevos proyectos que requieran la concesión de 

licencias por parte de las autoridades urbanísticas locales, estas se concedan a 

su debido tiempo. Además, si surgiera la necesidad de buscar nuevas 

autorizaciones o de modificar las ya existentes, existe el riesgo de que tales 

autorizaciones no puedan conseguirse o se obtengan con condiciones más 

onerosas y/o con la imposición de determinadas obligaciones impuestas por las 

autoridades urbanísticas locales encargadas de conceder tales autorizaciones. 

(ii) Reconversión de oficinas en hoteles, sujeto a la aprobación por parte de los 

Ayuntamientos

A fecha del presente Documento Informativo la Sociedad tiene en suspensión 

la tramitación de las licencias necesarias para la realización de la actividad 

hotelera en el inmueble sito en la Calle Mallorca, número 245, de Barcelona, 

que en caso de no resolverse de manera favorable para los intereses de la 

Sociedad podría afectar negativamente a su situación financiera (ver apartado 

1.19.4. del presente Documento Informativo). 

(iii) Riesgo de pérdidas derivadas de procedimientos legales y regulatorios

Existe el riesgo de que la Sociedad sufra pérdidas derivadas de procedimientos 

legales y regulatorios que surjan de las relaciones de la Sociedad con sus 

clientes, competidores, accionistas, empleados, instituciones o cualquier otro 

agente. 

En la actualidad, la Sociedad no se encuentra inmersa en procedimientos 

legales y regulatorios de los cuales se prevean pérdidas significativas distintos 

del señalado en el apartado 1.19.4 del presente Documento Informativo, 

relativo al acuerdo de suspensión sobre la tramitación de las licencias 

necesarias para la realización de la actividad hotelera en el inmueble sito en la 

Calle Mallorca, número 245, de Barcelona, que en caso de no resolverse de 
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manera favorable para los intereses de la Sociedad podría afectar 

negativamente a su situación financiera. 

(iv) Riesgo de posibles situaciones de conflicto de interés

(a) Potenciales conflictos de interés por el control mayoritario por parte de la 

familia Fernández de Araoz y Marañón 

La Sociedad está controlada por la familia Fernández de Araoz y 

Marañón por lo que sus intereses pueden ser distintos de los del resto de 

los accionistas de la Sociedad que ostenten una participación accionarial 

minoritaria, lo que podría influir significativamente en la adopción de 

acuerdos por la Junta General de accionistas de la Sociedad así como 

en el nombramiento de los miembros del Consejo de Administración de 

la Sociedad. 

(b) Potenciales conflictos de interés por la participación de la familia 

Fernández de Araoz y Marañón en otras compañías que desarrollan 

actividad similar a la Sociedad 

Adicionalmente, la familia Fernández de Araoz y Marañón participa en 

otras compañías que desarrollan actividad inmobiliaria, siendo su 

intención a futuro seguir desarrollando las mismas independientemente 

de la Sociedad (ver apartado 1.18 del presente Documento Informativo). 

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no cuenta con un 

código de buen gobierno. 

(v) Concentración geográfica de producto y mercado

Los edificios que Inversiones Doalca posee en Madrid representan el 89,5% de 

la superficie alquilable del total de la cartera de inmuebles y un 95% del total de 

ingresos. Por ello, en caso de modificaciones urbanísticas específicas de dicha 

ciudad o comunidad autónoma o por condiciones económicas particulares que 

presente esta región, podría verse afectada negativamente la situación 

financiera, resultados o valoración de la Sociedad.  
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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. 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. Pedro Tadeo Urquijo Fernández de Araoz como Presidente del Consejo de 

Administración, en nombre y representación de Inversiones Doalca Socimi, S.A., en 

ejercicio de la delegación conferida expresamente por el Consejo de Administración 

celebrada el 11 de febrero de 2016, 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. Pedro Tadeo Urquijo Fernández de Araoz 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 

Las cuentas anuales individuales de Inversiones Doalca 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 BDO Auditores, S.L., (en adelante “BDO”) 

domiciliada en el Paseo de Recoletos nº 37-41, 28004, Madrid, inscrita en el Registro 

Mercantil de Madrid al Tomo 14.413, Folio 201, Hoja M-238188 y en el Registro Oficial 

de Auditores de Cuentas (ROAC) con el número S1273. Adicionalmente, BDO también 

ha realizado la revisión limitada de los estados financieros intermedios de la Sociedad a 

30 de junio de 2015. 

BDO fue nombrado por primera vez auditor de cuentas de la Sociedad en relación con 

la auditoría del ejercicio 2007 por medio de decisión de la Junta General Ordinaria de 

los Accionistas de fecha 31 de diciembre de 2007. BDO ha sido nombrado auditor para 

las cuentas de la Sociedad para el ejercicio 2015 en virtud del acuerdo de la Junta 

General de Accionistas de fecha 9 de abril de 2015. En línea con el Acuerdo de 

Accionistas que se desarrolla en el punto 2.5 del presente Documento Informativo, se 
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espera nombrar a BDO auditor de los estados financieros del ejercicio 2016 en la 

próxima Junta General de Accionistas Ordinaria. 

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

social) 

�

INVERSIONES DOALCA SOCIMI, S.A. es una sociedad anónima cotizada de inversión 

en el mercado inmobiliario (SOCIMI), con domicilio social en Madrid, calle San 

Bernardo 123 y con N.I.F. A-82.195.058. 

Fue constituida por tiempo indefinido bajo la denominación de Inversiones Doalca, S.L. 

el 31 de diciembre de 1998 por fusión de otras sociedades, mediante escritura pública 

otorgada ante el Notario de Madrid D. Rafael Ruiz Gallardón, bajo el número 5.145 de 

su protocolo. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 2 de marzo de 1999, 

en unión de la otorgada ante el mismo notario, de fecha 3 de febrero de 1999, con el 

número 418 de orden de su protocolo, al Tomo 13.944, Libro 0, Folio 1, Sección 8ª, 

Hoja M-228.424 e Inscripción 1ª.  

El 29 de junio de 2015, la Junta General de Accionistas acordó transformar la 

compañía en Sociedad Anónima y  cambiar la denominación social de “Inversiones 

Doalca, S.L.” a “Inversiones Doalca Socimi, S.A.”, mediante escritura pública otorgada 

ante el Notario de Madrid D. Rodrigo Tena Arregui, con fecha 24 de julio de 2015, con 

el número 2.422 de orden de su protocolo. Consta inscrita en el Registro Mercantil con 

fecha 23 de octubre de 2015, en unión de la otorgada ante el mismo notario, de fecha 

15 de octubre de 2015, con el número 2973 de orden de su protocolo, al Tomo 13.944, 

Folio 60, Sección 8ª, hoja número M-228.424, Inscripción 44. 

El objeto social de Inversiones Doalca se especifica en el artículo segundo de sus 

estatutos sociales (en adelante los “Estatutos Sociales”), cuyo tenor literal a la fecha del 

presente Documento Informativo, en consonancia con lo previsto en la Ley 11/2009, de 

26 de octubre (en adelante la “Ley de SOCIMI”), es el siguiente: 

�

ARTICULO SEGUNDO.- Objeto social 

�

1. El objeto social consistirá en el ejercicio de las siguientes actividades: 

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

arrendamiento. 

b) La tenencia de participaciones en el capital de sociedades cotizadas de inversión 

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

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

sometidas a un régimen similar al establecido para las SOCIMI en cuanto a la 

política obligatorias, legal o estatutaria, de distribución de beneficios. 
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c) La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, residentes o no en 

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

bienes inmuebles de naturaleza urbana para su arrendamiento y que estén 

sometidas al mismo régimen establecido para las SOCIMI en cuanto a la política 

obligatoria, legal o estatutaria, de distribución de beneficios y cumplan los 

requisitos de inversión a que se refiere el artículo 3 de la Ley de SOCIMI. 

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

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

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

e) El desarrollo de otras actividades accesorias a las referidas anteriormente, 

entendiéndose como tales aquellas cuyas rentas representen, en su conjunto, 

menos del 20 por 100 de las rentas de la Sociedad en cada periodo impositivo o 

aquellas que puedan considerarse accesorias de acuerdo con la Ley aplicable en 

cada momento. 

2. Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la Ley exija 

requisitos que no pueden ser cumplidos por la Sociedad. 

�

Las actividades integrantes del objeto social podrán ser desarrolladas total o 

parcialmente de forma indirecta, mediante la participación en otras sociedades con 

objeto idéntico o análogo.

�

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 Inversiones Doalca Socimi, S.A., no 

teniendo nombre comercial. 

El Emisor se dedicada a la gestión y arrendamiento de bienes inmuebles, de su 

propiedad, actualmente ubicados en las ciudades de Madrid, Barcelona y Toledo.  

1.4.2. Acontecimientos más importantes en la historia de la Sociedad 

La Sociedad fue constituida el 31 de diciembre de 1998 mediante la fusión de las 

siguientes sociedades:  

i. Corporación Inmobiliaria y Agrícola, S.L. 

ii. Contrataciones Agrícolas y Financieras, S.L. 
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iii. Inmobiliaria Lofar, S.L. 

iv. Inmobiliaria S.O.F.E., S.L. (Sociedad Unipersonal) 

v. Compañía Inmobiliaria Alar, S.L. (Sociedad Unipersonal) 

vi. Samberna, S.L. 

vii. Guadaltajo, S.L. (Sociedad Unipersonal) 

viii. Comercio e Industria, S.L. (Sociedad Unipersonal) 

ix. Compañía Inmobiliaria del Esla, S.L. (Sociedad Unipersonal) 

La formalización de dicha fusión, conllevó la disolución sin liquidación de todas ellas y 

la creación de la nueva entidad Inversiones Doalca, S.L. en virtud de la escritura 

pública autorizada por el Notario de Madrid D. Rafael Ruiz Gallardón, bajo el número 

5.145 de su protocolo. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid en unión de la 

otorgada ante el mismo notario, de fecha 3 de febrero de 1999, con el número 418 de 

orden de su protocolo, al Tomo 13.944, Libro 0, Folio 1, Sección 8ª, Hoja M-228.424 e 

Inscripción 1ª. 

Tras la fusión, el capital social quedó fijado en mil doscientos millones de pesetas 

(7.212.120 euros), totalmente desembolsado, dividido en 12.000 participaciones de 

cien mil pesetas (601,01 euros) de valor nominal. 

Como resultado de dicha fusión, la Sociedad fue propietaria de los siguientes 12 

activos: 

En Madrid: 

(i) Paseo de la Castellana, 53: edificio completo. 

(ii) Calle San Bernardo, 123: edificio completo. 

(iii) Calle Príncipe de Vergara, 109: edificio completo. 

(iv) Calle Montera, 10-12: edificio completo. 

(v) Calle Magallanes, 3: plantas 1ª, 2ª, 4ª, 5ª, 7ª, 8ª, 10ª y 11ª. 

(vi) Calle Velázquez, 50: plantas 1ª, 2ª y 24 plazas de garaje. 
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(vii) Calle Magallanes, 1: local en planta baja y 1ª planta completa. 

(viii) Calle Francisco Silvela, 112: local planta baja. 

(ix) Calle Navalperal, 1: vivienda. 

En Barcelona: 

(x) Calle Mallorca, 245: edificio completo excepto 1ª planta. 

(xi) Rambla de Cataluña, 91-93: plantas 2ª,3ª y 4ª. También es propietaria de 39 

plazas en el garaje común a los dos edificios. 

En Toledo: 

(xii) 2,70% en proindiviso de la finca Huerta del Rey en Toledo.  

El 28 de septiembre de 2012, la Junta General de Socios acordó una reducción de 

capital por un importe de 2.124.120 euros, con la finalidad de devolver aportaciones a 

cada socio. Mediante la entrega de un importe total de 177,01 euros por participación, 

realizándolo en dos pagos, el primero de 137,01 euros por participación el día 8 de 

octubre de 2012 por un importe total de 1.644.120  euros y el segundo por 40 euros el 

8 de enero de 2013 por un importe de 480.000 euros. En virtud de dicho acuerdo el 

capital social quedó fijado en 5.088.000 euros, dicho capital está representado por 

12.000 participaciones sociales de la Clase A, B, C y D, de 424 euros de valor nominal. 

El 20 de marzo de 2013, la Junta General de Socios acordó una reducción de capital 

por un importe de 1.500.000 euros, con la finalidad de devolver aportaciones a cada 

socio. Mediante la entrega de un importe total de 125 euros por participación, 

realizándolo en dos pagos, el primero de 62,50 euros por participación el día 21 de 

marzo de 2013 por un importe total de 750.000 euros y el segundo por 62,50 euros el 

28 de mayo de 2013 por un importe de 750.000 euros. En virtud de dicho acuerdo el 

capital social quedó fijado en 3.588.000 euros, dicho capital está representado por 

12.000 participaciones sociales de la Clase A, B, C y D, de 299 euros de valor nominal. 

El 27 de septiembre de 2013, la Junta General de Socios acordó una reducción de 

capital por un importe de 1.500.000 euros, con la finalidad de devolver aportaciones a 

cada socio. Mediante la entrega de un importe total de 125 euros por participación, 

realizándolo en dos pagos, el primero de 62,50 euros por participación el día 1 de 

octubre de 2013 por un importe total de 750.000 euros y el segundo por 62,50 euros 

por participación el 7 de enero de 2014 por un importe de 750.000 euros. En virtud de 

dicho acuerdo el capital social quedó fijado en 2.088.000 euros, formado por 12.000 

participaciones sociales de la Clase A, B, C y D, de 174 euros de valor nominal, 

totalmente suscritos y desembolsados. 
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El 27 de marzo de 2014, la Sociedad vendió el inmueble sito en la calle Navalperal nº1 

de Madrid, el cual había formalizado el 4 de diciembre de 2013 mediante un contrato de 

promesa de compraventa. 

El 8 de abril de 2014, la Junta General de Socios acordó una reducción de capital, por 

importe de 874.440 euros, con la finalidad de devolver aportaciones a cada socio. 

Mediante la entrega de un importe total de 72,87 euros por participación, realizándolo 

en un único pago el día 10 de abril de 2014. 

Tras la reducción de capital social el capital social de la S ociedad quedó fijado en 

1.213.560 euros, formado por 12.000 participaciones sociales de la Clase A, B, C y D, 

de 101,13 euros de valor nominal, totalmente suscritos y desembolsados. 

El 22 de septiembre de 2014, la Junta General de Socios acordó por unanimidad optar 

por el régimen legal y fiscal de las SOCIMI regulado en la Ley de SOCIMI. Dicha opción 

fue debidamente comunicada a la Administración Tributaria correspondiente el día 26 

de septiembre del mismo año.  

En la Junta Universal del 29 de junio de 2015, se acordó por unanimidad la eliminación 

de la distinción entre las distintas clases de participaciones (Clase A, B, C y D) y 

conversión de las 12.000 participaciones en que se dividía el capital a una única clase y 

serie, confiriendo todas ellas a sus titulares los mismos derechos; así como la 

transformación de la Sociedad en sociedad anónima y el cambio de su denominación 

social de “Inversiones Doalca, S.L.” a “Inversiones Doalca SOCIMI, S.A.”, en virtud de 

la escritura pública autorizada por el Notario de Madrid D. Rodrigo Tena Arregui, bajo el 

número 2.422 de su protocolo, al Tomo 13.944, Folio 60, Sección 8ª, hoja número M-

228.424, Inscripción 44. 

Asimismo, el 29 de junio de 2015, la Junta General de Socios acordó el aumento de 

capital de la Sociedad, con cargo a reservas, por importe de 4.786.440 euros mediante 

el incremento del valor nominal de las 12.000 acciones existentes desde 101,13 euros 

a 500 euros, en virtud de la escritura pública autorizada por el Notario de Madrid D. 

Rodrigo Tena Arregui, bajo el número 2.422 de su protocolo, al Tomo 13.944, Folio 60, 

Sección 8ª, hoja número M-228.424, Inscripción 44. 

En la misma Junta General, con el fin de facilitar la adecuada difusión de sus acciones, 

se acordó reducir el valor nominal de las acciones de la Sociedad de 500 euros a 1 

euro por acción, mediante el desdoblamiento de cada una de las 12.000 acciones que 

integran el capital social de la Sociedad en 500 acciones nuevas, dando lugar a un total 

de 6.000.000 de acciones. Las nuevas acciones atribuyen a sus titulares los mismos 

derechos que las antiguas. Dicha reducción del valor nominal se recogió en la escritura 

pública autorizada por el Notario de Madrid D. Rodrigo Tena Arregui, bajo el número 
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2.422 de su protocolo, al Tomo 13.944,  Folio 60, Sección 8ª, hoja número M-228.424, 

Inscripción 44. 

El 3 de julio de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir un dividendo a 

cuenta de los resultados de ejercicio 2015, por un importe de 940.320 euros (0,157 

euros por acción), el cual se abonó el 6 de julio de 2015 procediendo de rentas sujetas 

al tipo de gravamen del 0%. 

El 26 de noviembre de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir un 

dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2015, por un importe de 1.308.000 

euros (0,218 euros por acción), el cual se abonó el 27 de noviembre de 2015 

procediendo de rentas sujetas al tipo de gravamen del 0%. Este dividendo junto con el 

de julio de 2015 supone haber distribuido el 80% de los resultados a octubre 2015 por 

un importe de 2.248.320 euros 

Asimismo, el 26 de noviembre de 2015, la Junta General de Accionistas acordó repartir 

un dividendo a los accionistas con cargo a reservas disponibles por importe de 0,44 

euros por acción, equivalente a un total de 2.640.000 euros. Este dividendo se abonó el 

27 de noviembre de 2015. 

Posteriormente, el mismo día 26 de noviembre de 2015, la Junta General de 

Accionistas acordó el aumento de capital de la Sociedad, con aportaciones dinerarias, 

por importe de 2.151.971,87 euros, correspondiente a 77.922 acciones nuevas de 1 

euro de valor nominal y 26,617 € de prima de emisión cada una de ellas, en virtud de la 

escritura pública autorizada por el Notario de Madrid D. Rodrigo Tena Arregui, bajo el 

número 3.730 de su protocolo, al Tomo 13.944, Libro 0, Folio 67, Sección 8ª, hoja 

número M-228.424, Inscripción 46. Tras las ampliaciones de capital realizadas en 2015, 

el capital social de la Sociedad quedó fijado en 6.077.922 euros, formado por 6.077.922 

acciones de valor nominal 1 euro. Esta ampliación fue suscrita por 20 nuevos 

accionistas cuyas participaciones en ningún caso alcanzan el 5%. 

El 28 de diciembre de 2015, la Sociedad adquirió 5.454 acciones propias por un total 

de 150.623,13 euros a accionistas minoritarios, con el objeto de ponerlas a disposición 

del proveedor de liquidez como se expone en el punto 2.9. 

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

MAB-SOCIMI 

Las principales razones que han llevado a Inversiones Doalca 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 SOCIMI que 

establece que las acciones de las SOCIMI deberán estar admitidas a 
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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) Diversificar las fuentes de financiación, facilitando a la Sociedad la captación de 

recursos que podrían financiar el futuro crecimiento de la Compañía, si así se 

decide por parte de sus órganos de gobierno. 

(iii) Proporcionar liquidez a los accionistas de la Sociedad y facilitar el relevo 

generacional. 

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

(v) Aumentar la notoriedad de la Sociedad, diferenciando y mejorando el 

posicionamiento de su imagen y transparencia frente a terceros (clientes, 

proveedores, entidades de crédito, etc.). 

(vi) Ampliar el número de accionistas 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 es propietaria de una cartera de 11 propiedades, que a fecha del 

presente Documento Informativo cuentan con una superficie construida de 42.315 m2

y una superficie arrendable total de 32.321 m2 (sin incluir plazas de garaje). El nivel de 

ocupación de dichos inmuebles a 31 de diciembre de 2015 es del 96%. A 

continuación se describen los inmuebles en función de su ubicación geográfica:   

A. Madrid 

La Sociedad es dueña de 8 propiedades en la ciudad de Madrid que en total suman 

una superficie construida de 36.572 m2 y una superficie arrendable de 28.916 m² de 

los cuales 27.697 m² se encontraban alquilados a 31 de diciembre de 2015. Como 

consecuencia, el nivel de ocupación a dicha fecha era del 96%.��

�

�

�

�

�
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(i) Edificio Castellana 53 

Edificio, exclusivo de oficinas, con un total de 

8 plantas sobre rasante, más 2 plantas de 

parking subterráneas. Cuenta con una 

superficie construida de 10.356 m2 y una 

superficie arrendable, sobre rasante, de 7.568 

m². A 31 de diciembre de 2015 presentaba un 

grado de ocupación del 86% multi-inquilino 

(8). Fue incorporado a la Sociedad el 31 de 

diciembre de 1998, un año después de que 

se rehabilitara en su totalidad. En 2008 se 

llevó a cabo una reforma parcial para su 

actualización.  

(ii) Edificio de Oficinas y Local Comercial en San Bernardo 123 

Edificio con un total de 7 plantas sobre 

rasante, más 1 planta baja y 3 plantas de 

parking subterráneas. Cuenta con una 

superficie construida de 3.825 m2 y una 

superficie arrendable de 2.473 m², de los 

cuales 2.018 m2 son oficinas y 454 m2 un 

local comercial. A 31 de diciembre de 2015 

presentaba un grado de ocupación del 100% 

multi-inquilino (12) contando, adicionalmente, 

Inversiones Doalca, con una parte para uso 

propio.  

Fue incorporado a la Sociedad el 31 de diciembre de 1998 y construido a finales 

de los años 70. La sociedad estima que el inmueble no necesitará ninguna 

inversión en Capex, salvo aquellas que hubiera que hacer en caso de que se 

produjera un cambio de inquilino 
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(iii) Edificio de Oficinas y Locales Comerciales en  Príncipe de Vergara 109 

Edificio con un total de 9 plantas sobre 

rasante, 1 planta baja, 1 entreplanta y 2 

plantas de sótano. Cuenta con una superficie 

construida de 4.965 m² y una superficie 

arrendable de 4.251 m², de los cuales 3.833 

m2 son oficinas y 417 m2 son dos locales 

comerciales. A 31 de diciembre de 2015 

presentaba un grado de ocupación del 95% 

multi-inquilino (13). Fue incorporado a la 

Sociedad el 31 de diciembre de 1998, en el 

año 1999 fue sometido a una reforma integral 

cambiando todas las instalaciones.  

En el año 2013 se renovó la fachada. La sociedad tiene tres plazas de garaje en el 

edificio de Ppe. de Vergara 117, con entrada por López de Hoyos nº 54. 

(iv) Edificio y Locales Comerciales en Montera 10-12 

Edificio con un total de 5 plantas sobre 

rasante, 1 planta baja y 2 plantas de sótanos. 

Cuenta con una superficie construida de 

4.208 m², y una superficie arrendable de 

3.948 m², consta de 781 m² en dos locales 

comerciales y 3.167 m2 en proceso de 

construcción de un hotel de 3*. Se tiene 

firmado un contrato de alquiler con un 

operador hotelero, para entregarle un 

proyecto llave en mano. 

Fue incorporado a la Sociedad el 31 de diciembre de 1998 y su construcción data del 

año 1945. A 31 de diciembre de 2015 los locales de la planta baja están arrendados y 

operativos, y el resto del inmueble, aún estando arrendado, está en proceso de 

reforma para uso hotelero. Se tiene previsto la finalización de dichas obras y puesta 

en funcionamiento a finales de 2016. 

�

�

�

�

�

�



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Inversiones Doalca SOCIMI, S.A.   Marzo 2016   22

(v) Edificio Magallanes 3 

El edificio tiene un total de 11 plantas sobre 

rasante, 1 planta baja y 2 plantas de sótano 

subterráneas. La Sociedad es propietaria de 8 

plantas de oficinas, 1ª, 2ª, 4ª, 5ª, 7ª, 8ª, 10ª y 

11ª. La parte correspondiente de Inversiones 

Doalca cuenta con una superficie construida 

9.445 m² y superficie arrendable de 7.425 m², 

a 31 de diciembre de 2015 presentaba un 

grado de ocupación del 100% mono-inquilino. 

Fue incorporado a la Sociedad el 31 de 

diciembre de 1998 y construido a principios 

de los años 60. En el año 2010 se realizó una 

reforma integral de todo el edificio con nuevas 

instalaciones y nueva fachada.  

(vi) Velázquez 50 

El edificio tiene un total de 7 plantas sobre 

rasante, 1 entreplanta, 1 semisótano, y 3 

plantas de parking subterráneas. La Sociedad 

es propietaria de las plantas 1ª y 2ª de 

oficinas, así como de 24 plazas de garaje 

situadas 12 de ellas en la 2ª planta 

subterránea y las otras 12 en la 3ª planta 

subterránea. La parte correspondiente de 

Inversiones Doalca cuenta con una superficie 

construida de 2.755 m² y una superficie 

arrendable de 1.665 m², sin tener en cuenta la 

superficie del garaje, a 31 de diciembre de 

2015 presentaba un grado de ocupación del 

100% multi-inquilino (7), Fue incorporado a la 

Sociedad el 31 de diciembre de 1998 y 

construida a principios de los años 80. 
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(vii) Magallanes 1 

El edificio tiene un total de 11 plantas sobre 

rasante, 1 planta baja y 2 plantas de parking 

subterráneas. La Sociedad es propietaria de 

la planta 1ª de oficinas y de un local de la 

planta baja, también dedicado a oficinas. La 

parte correspondiente de Inversiones Doalca 

cuenta con una superficie construida de 1.476 

m² y una superficie arrendable de 1.369 m² y 

a 31 de diciembre de 2015 presentaba un 

grado de ocupación del 100% mono-inquilino. 

Fue incorporado a la Sociedad el 31 de 

diciembre de 1998 y construida a principios 

de los años 60 habiendo realizado diversas 

actualizaciones de la planta y sus 

instalaciones en los últimos años. 

La sociedad estima que el inmueble no necesitará ninguna inversión en Capex, 

salvo aquellas que hubiera que hacer en caso de que se produjera un cambio de 

inquilino. 

(viii) Francisco Silvela 112 

Edificio de viviendas con un total de 7 plantas 

sobre rasante, 1 planta baja con locales 

comerciales y 1 planta de parking 

subterránea. La Sociedad es propietaria de 

un local comercial en la planta baja del 

edificio. Cuenta con una superficie construida 

de 240 m² y una superficie arrendable de           

217 m², a 31 de diciembre de 2015 

presentaba un grado de ocupación del 100% 

mono-inquilino. Fue incorporado a la 

Sociedad el 31 de diciembre de 1998. 

B. Barcelona

La Sociedad es dueña de propiedades en dos edificios contiguos en la ciudad de 

Barcelona que en total suman una superficie construida 4.527 m² y una superficie 

arrendable de 3.405 m², sin tener en cuenta la superficie del garaje, de los cuales    

3.286 m² se encontraban alquilados a 31 de diciembre de 2015. Como consecuencia, el 

nivel de ocupación a dicha fecha era del 97%.  
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(ix) y (x) Mallorca 245,  Rambla de Cataluña 91-93 

Los edificios tienen un total de 9 plantas 

sobre rasante, 1 planta baja y 4 plantas de 

parking subterráneas. La Sociedad es 

propietaria de 8 plantas en la calle Mallorca, 

de 3 plantas de oficinas en Rambla de 

Cataluña, también es propietaria de 24 plazas 

de garaje en el 4º sótano y de 2 plazas de 

garaje en el sótano 1º, garaje común de 

ambos edificios. Las plantas de la calle 

Mallorca (1.870 m²) están en proceso de 

convertir en un Hotel de 3* y se tiene firmado 

un contrato de alquiler con un operador 

hotelero, para entregarle un proyecto llave en 

mano. 

El 1 de julio de 2015, la Comissió de Govern del Ayuntamiento de Barcelona adoptó el 

acuerdo por el que se suspende, por un plazo de un año, la tramitación de planes 

urbanísticos y el otorgamiento de licencias relativas a actividades hoteleras. La 

Sociedad interpuso el correspondiente recurso contencioso administrativo ante la Sala 

Contenciosa Administrativa del Tribunal Superior de Justicia de Cataluña, solicitando el 

levantamiento inmediato de la suspensión y la reanudación de su tramitación hasta el 

efectivo otorgamiento de la licencia. En la actualidad, el referido recurso contencioso 

administrativo se encuentra pendiente de resolución. 

Las tres plantas de Rambla Cataluña (1.536 m²) a 31 de diciembre de 2015 tenían un 

grado de ocupación del 92% multi-inquilino (10).  

Fueron incorporados a la Sociedad el 31 de diciembre de 1998 y construidas a finales 

de los años 70. En los últimos años se han realizado distintas actuaciones de 

rehabilitación de las oficinas y sus instalaciones.

C. Toledo

(xi)    Finca Huerta del Rey  

Parcela de 18.274 m2   que representa un 2,70% del total de una finca rústica, que 

consta de 132 participaciones indivisas de las cuales le pertenecen 3,56 

participaciones. En la parcela hay distintas edificaciones. 

Todos los inmuebles están asegurados con Generali España, S.A. de seguros y 

reaseguros.    
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1.6.2. Eventual coste de puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario 

En los tres últimos ejercicios (2012, 2013 y 2014) el coste medio de puesta en 

funcionamiento en el que incurrieron por cambio de arrendatario ascendió a 110.000 

euros. Dicho importe corresponde a un promedio de 2.092 m2 al año, por lo que el 

coste medio por m2 fue de 52,57 euros.  

Superficie 

Alquilable (SA) (*)
Superficie 

Construida (SC)

Madrid

Castellana, 53 Oficinas 7.568 8.420

Castellana, 53, 36  Pzas Garaje 720 1.935

Total Castellana, 53 8.288 10.356

San Bernardo, 123, Oficinas 2.019 2.502

San Bernardo, 123, Local 454 477

San Bernardo 123 , 21 Pzas. Garaje 525 845

Total edificio San Bernardo, 123 2.998 3.825

Príncipe de Vergara, 109, Oficinas 3.833 4.441

Príncipe de Vergara, 109, Locales 418 524

Total edificio Principe de Vergara, 109 4.251 4.965

Montera, 10/12, Oficina/Hotel 3.167 3.332

Montera, 10/12, Locales 781 875

Total edificio Montera, 10/12 3.948 4.208

Total Magallanes, 3 7.425 9.445

Velázquez, 50 plantas 1º y 2ª 1.665 1.998

Velázquez, 50 , 24 plazas de G. 615 757

Total edificio Velázquez, 50 2.280 2.755

Total Magallanes, 1 1.369 1.476

Francisco Silvela, Local 217 240

3 Plazas de garaje PV.117/LH 54 40 60

Total edificios Madrid (sin plazas de garaje) 28.916 33.732

Total edificios Madrid (con plazas de garaje) 30.816 37.330

Barcelona

Rambla de Cataluña, 91/93 -Oficinas 1.536 1.630

Mallorca, 245, Oficina/ Hotel 1.870 1.942

Rambla Cat - Mallorca 30 pzas de garaje 780 956

Total edificios Barcelona (sin plazas de garaje) 3.405 3.571

Total edificios Barcelona (con plazas de garaje) 4.185 4.527

Toledo

Huerta del Rey Toledo - 459

Total edificios (sin plazas de garaje) 32.321 37.304

Total edificios (con plazas de garaje) 35.001 41.857

TOTAL PATRIMONIO INMOBILIARIO 35.001 42.315

Edificios 
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Cuando un inmueble en arrendamiento queda vacío, se llevan a cabo trabajos de 

mantenimiento y renovación convenientes para ponerlo a disposición de un nuevo 

potencial inquilino.  

1.6.3. Información fiscal 

Con fecha 26 de septiembre de 2014, la Sociedad comunicó a la Administración 

Tributaria su opción por la aplicación del régimen fiscal especial para SOCIMI previsto 

en la Ley de SOCIMI. En consecuencia, el régimen fiscal especial de las SOCIMI 

resulta aplicable a la Sociedad con efectos desde el 1 de enero de 2014 en adelante. 

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

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

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

España, tanto personas físicas como jurídicas, en cuanto a la adquisición, titularidad 

y, en su caso, posible transmisión de las acciones de la Sociedad. Esta descripción 

se basa en la normativa fiscal así como en los criterios administrativos en vigor 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. 

Según el criterio de la Dirección General de Tributos, emitido, entre otras, en la 

consulta vinculante V0346-14, de 11 de febrero de 2014, la aplicación del régimen 

fiscal especial de las SOCIMI no supone obstáculo alguno para la aplicación de los 

beneficios fiscales establecidos para las denominadas empresas familiares; aquellas 

que reúnen los requisitos establecidos en el artículo 4º. Ocho. Dos. de la Ley 

19/1991, de 6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio y en el Real Decreto 

1704/1999, de 5 de noviembre, por el que se determinan los requisitos y condiciones 

de las actividades empresariales y profesionales y de las participaciones en entidades 

para la aplicación de la exención correspondiente en el Impuesto sobre el Patrimonio 

y en el artículo 20 de la Ley 29/1987, de 18 de diciembre, del Impuesto sobre 

Sucesiones y Donaciones. Debe tenerse en cuenta que la consideración como 

empresa familiar solo beneficia, en su caso, a los miembros del grupo familiar que 

reúnan las condiciones para gozar de las citadas exenciones y bonificaciones. 

Consecuentemente, el cumplimiento de estos requisitos depende de las 

circunstancias particulares de cada inversor por lo que no procede efectuar una 

afirmación en términos absolutos sobre su aplicación a todos los accionistas de la 

Sociedad. 

Esta información 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. 
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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. 

A. Fiscalidad de las SOCIMI 

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

Sociedades. 

Las SOCIMI están sujetas a un régimen especial en el Impuesto sobre 

Sociedades (en adelante "IS"). De acuerdo con la Ley SOCIMI, los 

requisitos que deben cumplirse para que una sociedad pueda beneficiarse 

del régimen especial son los siguientes: 

a) Objeto social 

El objeto social de las SOCIMI debe ser: 

1. El objeto social consistirá en el ejercicio de las siguientes actividades: 

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

para su arrendamiento. 

b) La tenencia de participaciones en el capital de sociedades cotizadas de 

inversión en el mercado inmobiliario (“SOCIMI”) o en el de otras 

entidades no residentes en territorio español que tengan el mismo 

objeto social que aquellas y que estén sometidas a un régimen similar 

al establecido para las SOCIMI en cuanto a la política obligatorias, legal 

o estatutaria, de distribución de beneficios. 

c) La tenencia de participaciones en el capital de otras entidades, 

residentes o no en territorio español, que tengan como objeto social 

principal la adquisición de bienes inmuebles de naturaleza urbana para 

su arrendamiento y que estén sometidas al mismo régimen establecido 

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

de distribución de beneficios y cumplan los requisitos de inversión a 

que se refiere el artículo 3 de la Ley de SOCIMI. 

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

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

de Instituciones de Inversión Colectiva, o la norma que la sustituya en 

el futuro. 
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e) El desarrollo de otras actividades accesorias a las referidas 

anteriormente, entendiéndose como tales aquellas cuyas rentas 

representen, en su conjunto, menos del 20 por 100 de las rentas de la 

Sociedad en cada periodo impositivo o aquellas que puedan 

considerarse accesorias de acuerdo con la Ley aplicable en cada 

momento. 

2. Quedan excluidas todas aquellas actividades para cuyo ejercicio la Ley exija 

requisitos que no pueden ser cumplidos por la Sociedad. 

3. Las actividades integrantes del objeto social podrán ser desarrolladas total o 

parcialmente de forma indirecta, mediante la participación en otras 

sociedades con objeto idéntico o análogo. 

b) Forma jurídica 

i. La SOCIMI, generalmente, debe revestir la forma social “Sociedad 

Anónima”. 

ii. Las acciones de la SOCIMI deberán ser nominativas. 

iii. El capital social deberá ascender, al menos, a 5 millones de euros y la 

reserva legal de la SOCIMI no podrá exceder del 20% del capital social 

sin que los estatutos puedan establecer ninguna otra reserva de 

carácter indisponible. 

iv. La SOCIMI debe estar admitida a negociación en un mercado regulado 

o en un sistema multilateral de negociación en España o un estado con 

el que exista intercambio de información tributaria. 

c) Requisitos de inversión y rentas 

i. Composición del activo. 

La SOCIMI deberá invertir al menos el 80% de su activo en: 

a. bienes inmuebles de naturaleza urbana destinados al 

arrendamiento, entendiéndose por bienes inmuebles de naturaleza 

urbana aquellos que radican sobre suelo urbano calificado conforme 

a la legislación urbanística española; 

b. en terrenos para la promoción de bienes inmuebles que vayan a 

destinarse al arrendamiento siempre que la promoción se inicie 

dentro de los tres años siguientes a su adquisición; 
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c. estos inmuebles deben estar arrendados a personas o entidades 

que no pertenezcan al mismo grupo societario; o 

d. en participaciones en el capital en otras entidades similares a las 

SOCIMI, esto es, en entidades cuyo activo esté compuesto 

principalmente por bienes inmuebles de naturaleza urbana 

destinados al arrendamiento y que estén sometidas a una política 

de obligatoria distribución de dividendos análoga o idéntica a la 

establecida en la Ley de SOCIMI. 

 La interpretación efectuada por la Dirección General de Tributos 

(“DGT”) a este respecto establece que el requisito de inversión del 

activo debe estar referido, exclusivamente, a los bienes inmuebles 

detallados en la Ley SOCIMI, con las exclusiones previstas en dicha 

ley, no incluyendo, por tanto, a efectos del cómputo de los activos 

incluidos en el 80% los derechos de cobro o activos análogos aun 

cuando estén relacionados con la actividad arrendaticia. 

 No obstante, a estos efectos, según la interpretación administrativa, 

teniendo en cuenta que el requisito exigido por la norma es un 

requisito de inversión, deberían computarse los valores brutos de 

los elementos patrimoniales incluidos en el activo. Por tanto, no se 

incluyen disminuciones de valor como consecuencia de 

amortizaciones o, en su caso, deterioros, por cuanto, aun cuando 

reducen el valor neto contable de los activos, no suponen ninguna 

minoración de la inversión realizada.  

ii. Composición de rentas 

Al menos el 80% de las rentas de cada ejercicio deberá proceder del 

arrendamiento de los bienes afectos a tal actividad o de los beneficios 

derivados de la participación en otras entidades similares a las 

SOCIMI. 

Según la interpretación efectuada por la DGT, a efectos del cómputo 

del mencionado requisito, la renta derivada del arrendamiento de 

bienes inmuebles estará integrada, por cada inmueble, por el ingreso 

íntegro obtenido minorado en los gastos directamente relacionados con 

la obtención de dicho ingreso y en la parte de los gastos generales que 

correspondan proporcionalmente al citado ingreso. 
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iii. Periodo mínimo de inversión 

Los bienes inmuebles deberán permanecer arrendados y las 

participaciones en otras entidades similares a SOCIMI deberán 

mantenerse durante un periodo mínimo de 3 años. Este plazo de 3 

años se computará: 

a. desde la fecha de inicio del primer período impositivo en que se 

aplique el régimen fiscal especial cuando las participaciones y los 

bienes inmuebles figuren en el patrimonio de la sociedad antes del 

momento de acogerse al régimen de SOCIMI, y a dicha fecha el 

inmueble se encontrara arrendado u ofrecido en arrendamiento; o 

b. desde la fecha de la adquisición de las participaciones en entidades 

similares a las SOCIMI o desde la fecha de adquisición o la fecha en 

que fueron arrendados u ofrecidos en arrendamiento por primera 

vez cuando los bienes inmuebles y las participaciones se hayan 

adquirido con posterioridad al acogimiento al régimen de SOCIMI. 

El incumplimiento de este período mínimo de tenencia determinará: (i) en el 

caso de los bienes inmuebles, la tributación de todas las rentas generadas 

por los mismos en todos los períodos impositivos en los que hubiera 

resultado de aplicación el régimen fiscal especial de SOCIMI, de acuerdo 

con el régimen general y al tipo general de gravamen del Impuesto sobre 

Sociedades; y (ii) en el caso de las participaciones incluidas en el objeto 

social de la SOCIMI, la tributación de aquella parte de las rentas generadas 

con ocasión de la transmisión de acuerdo con el régimen general y el tipo 

general de gravamen del Impuesto sobre Sociedades. 

Además, las SOCIMI se benefician de la aplicación de una bonificación del 

95% de la cuota del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos 

Jurídicos Documentados devengada con motivo de la adquisición de 

viviendas destinadas al arrendamiento (o terrenos para la promoción de 

viviendas destinadas al arrendamiento), siempre que, en ambos casos, se 

cumpla el período mínimo de tenencia de dichos activos referido con 

anterioridad. 

d) Distribución de Resultado 

i. Porcentajes de preceptiva distribución 

Los porcentajes legales de distribución de los beneficios obtenidos por las 

SOCIMI, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que correspondan, 

serán los siguientes: 
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a. El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones 

en beneficios de otras SOCIMI u otras entidades residentes o no en 

territorio español incluidas en su objeto. 

b. Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisión de 

inmuebles y acciones o participaciones en otras SOCIMI u otras 

entidades, que se hayan llevado a cabo respetando el plazo mínimo de 

mantenimiento de la inversión. 

El resto de estos beneficios deberá reinvertirse en otros inmuebles o 

participaciones afectos al cumplimiento del objeto social de la SOCIMI, 

en el plazo de los tres años posteriores a la fecha de transmisión. En 

su defecto, dichos beneficios deberán distribuirse en su totalidad 

conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan del 

ejercicio en que finaliza el plazo de reinversión. 

Si los elementos objeto de reinversión se transmiten antes del plazo 

mínimo de mantenimiento de la inversión, deberá distribuirse el 100% 

de los beneficios obtenidos conjuntamente con el eventual beneficio 

que proceda del ejercicio en que se han transmitido los inmuebles en 

cuestión.  

La obligación de distribución no alcanza, en su caso, a la parte de 

estos beneficios imputables a ejercicios en los que la sociedad no 

tributaba por el régimen fiscal especial establecido en esta ley. 

c. Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos. 

ii. Requisitos de la distribución 

El reparto del dividendo deberá acordarse dentro de los seis meses 

posteriores a la conclusión de cada ejercicio y abonarse dentro del mes 

siguiente a la fecha del acuerdo de distribución. 

A. Fiscalidad de las SOCIMI 

Las características principales del régimen fiscal especial aplicable a las 

SOCIMI en el IS son: 

i. Las SOCIMI tributan a un tipo de gravamen del 0%. 

ii. Las SOCIMI no podrán compensar bases imponibles negativas, por tanto, 

no les resulta de aplicación el artículo 26 de la Ley 27/2014, de 27 de 
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noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante “LIS”). No 

obstante, la renta generada por la SOCIMI que tribute al tipo general 

(25%) en los términos que se exponen a continuación, puede ser objeto de 

compensación con bases imponibles negativas generadas antes de optar 

por el régimen especial SOCIMI, en su caso. 

iii. Las SOCIMI no tienen derecho a aplicar el régimen de deducciones y 

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

LIS. 

iv. Las SOCIMI deben mantener los activos inmobiliarios por un periodo inicial 

de tres años en las condiciones detalladas en el apartado anterior. El 

incumplimiento del requisito de permanencia, supone la obligación de 

tributar por todas las rentas generadas por tales inmuebles en todos los 

períodos impositivos en los que hubiera resultado de aplicación el régimen 

fiscal especial. A estas rentas se les aplicará el régimen general del IS y al 

tipo general de gravamen.�

v. El incumplimiento del requisito de permanencia en el caso de acciones o 

participaciones supone la tributación de la renta generada con ocasión 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. 

vi. 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 (iv) y (v) 

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. 

vii. 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 "Accionistas Cualificados"), 

cuando dichos dividendos, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen 

inferior al 10%. Este gravamen especial tiene la consideración de cuota del 

IS y se devengará, en su caso, el día del acuerdo de distribución de 

beneficios por la junta general de accionistas u órgano equivalente, y 

deberá ser objeto de autoliquidación e ingreso en el plazo de 2 meses 

desde la fecha de devengo. 

viii. Los estatutos de la Sociedad prevén una cláusula por medio de la cual los 

Accionistas Cualificados que reciban dividendos que conlleven el devengo 

del gravamen especial queden obligados a indemnizar a la Sociedad. En 
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particular, si el pago de un dividendo a un Accionista Cualificado 

conllevase el devengo del gravamen especial, la Sociedad quedaría 

facultada para deducir, de la cantidad a abonar al Accionista Cualificado 

en concepto de tal dividendo, una cantidad equivalente a los gastos por 

impuestos incurridos por la Sociedad por la parte correspondiente a dicho 

dividendo (el Consejo de Administración mantendría cierta 

discrecionalidad de cara a decidir si se hace uso de tal facultad en caso de 

que la referida deducción pudiera eventualmente dejar a la Sociedad en 

peor situación). 

 El gravamen especial no resulta de aplicación cuando los dividendos o 

participaciones en beneficios sean percibidos por SOCIMI o por 

entidades no residentes en territorio español que tengan el mismo objeto 

social que las SOCIMI y que estén sometidas a un régimen similar en 

cuanto a la política obligatoria de distribución de beneficios, respecto de 

aquellos socios que posean una participación igual o superior al 5% en el 

capital social de aquéllas y tributen por dichos dividendos o 

participaciones en beneficios, al menos, a un tipo de gravamen del 10%. 

ix. El régimen fiscal especial de SOCIMI es incompatible con la aplicación de 

cualquiera de los regímenes especiales previstos en el Título VII de la 

LIS, excepto el de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos, canje 

de valores y cambio de domicilio social de una Sociedad Europea o una 

Sociedad Cooperativa Europea de un Estado miembro a otro de la Unión 

Europea, el de transparencia fiscal internacional y el de determinados 

contratos de arrendamiento financiero. 

 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 

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

previamente existentes. 

x. Existen reglas especiales para sociedades que opten por la aplicación del 

régimen fiscal especial de las SOCIMI y que estuviesen tributando bajo 

otro régimen) y también existen disposiciones específicas para las 

SOCIMI que pasen a tributar bajo otro régimen del IS. 

(ii) Beneficios fiscales aplicables a las SOCIMI en el Impuesto sobre 

Transmisiones Patrimoniales y Actos Jurídicos Documentados (en adelante 

“ITP-AJD”). 
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Las operaciones de constitución y aumento de capital de las SOCIMI están 

exentas en la modalidad de Operaciones Societarias del ITP-AJD. 

Existe una bonificación del 95% de la cuota del ITP-AJD en la adquisición 

de viviendas por SOCIMI destinadas al arrendamiento o terrenos para la 

promoción de viviendas destinadas al arrendamiento; en ambos casos, 

debe cumplirse el requisito de mantenimiento antes indicado. 

B. Fiscalidad de los inversores en acciones de las SOCIMI 

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

acciones de las SOCIMI. 

i. Inversor sujeto pasivo del Impuesto sobre la Renta de las Personas 

Físicas (en adelante “IRPF”). 

Los dividendos, primas de asistencia a juntas y participaciones en los 

fondos propios de cualquier tipo de entidad, entre otros, tendrán la 

consideración de rendimientos íntegros del capital mobiliario.  

Para el cálculo del rendimiento neto, el inversor podrá deducir los gastos de 

administración y depósito, siempre que no supongan contraprestación a 

una gestión discrecional e individualizada de carteras de inversión.  

El rendimiento neto se integra en la base imponible del ahorro en el 

ejercicio en que sea exigible, aplicándose los tipos impositivos vigentes en 

cada momento. Los tipos del ahorro aplicables en 2016 son del 19% 

(hasta 6.000 euros), 21% (desde 6.000,01 euros) y 23% (a partir de 

50.000,01 euros). 

Finalmente, los rendimientos están sujetos a una retención a cuenta del 

IRPF del inversor, al tipo vigente en cada momento, que será deducible de 

la cuota líquida del IRPF según las normas generales. 

�

ii. Inversor sujeto pasivo del IS o del Impuesto sobre la Renta de no 

Residentes (en adelante “IRNR”) con establecimiento permanente (en 

adelante “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 SOCIMI, así 

como los gastos inherentes a la participación. Estas rentas se integran en la 

base del IS y están sujetas al tipo de gravamen general (25%).  
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Los dividendos distribuidos con cargo a beneficios o reservas respecto de 

los que se haya aplicado el régimen fiscal especial de SOCIMI no gozarán 

de 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 (actualmente, el 19%). Esta 

retención es deducible de la cuota íntegra del importe correspondiente 

según las normas generales. 

iii. 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 

(expuesto en el artículo 93 de la LIRPF). 

Con carácter general, los dividendos y demás participaciones en beneficios 

obtenidos por contribuyentes del IRNR sin EP están sometidos a tributación 

por dicho impuesto al tipo de gravamen vigente en cada momento y sobre el 

importe íntegro percibido (actualmente, el 19%).  

Los dividendos anteriormente referidos están sujetos a una retención a 

cuenta del IRNR. No existirá retención por aquellas entidades cuyo objeto 

social principal sea análogo al de la SOCIMI y estén sometidas al mismo 

régimen en cuanto a política de distribución de beneficios e inversión (ver 

artículo 9.4 de la Ley de SOCIMI por remisión al 9.3 y al 2.1.b) de la misma). 

Los inversores que tengan derecho a la aplicación de un Convenio para 

evitar la doble imposición o a la aplicación del régimen especial previsto 

para sociedad matrices tendrán derecho a la exención o 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 (en adelante “LIRNR”) para residentes en la Unión Europea) 

o en virtud de un Convenio para evitar la Doble Imposición (en adelante 

“CDI”) suscrito por España con el país de residencia del inversor. 

Cuando en virtud de la residencia fiscal del perceptor resulte aplicable un 

CDI suscrito por España o una exención interna, se aplicará el tipo de 

gravamen reducido previsto en el CDI para este tipo de rentas o la 

exención, previa acreditación de la residencia fiscal del accionista en la 

forma establecida en la normativa en vigor. La Orden del Ministerio de 
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Economía y Hacienda de 13 de abril de 2000, regula el procedimiento 

especial que debe cumplirse para hacer efectivas las retenciones a 

inversores, al tipo que corresponda en cada caso, o para excluir la 

retención, cuando en el procedimiento de pago intervengan entidades 

financieras domiciliadas, residentes o representadas en España que sean 

depositarias o gestionen el cobro de las rentas de dichos valores. 

De acuerdo con esta norma, en el momento de distribuir el dividendo, se 

practicará una retención sobre su importe íntegro al tipo del 19%  y 

transferirá el importe líquido a las entidades depositarias. Las entidades 

depositarias que, a su vez, acrediten en la forma establecida el derecho a la 

aplicación de tipos reducidos o a la exclusión de retenciones de sus clientes 

(para lo cual estos habrán de aportar a la entidad depositaria, antes del día 

10 del mes siguiente a aquel en el que se distribuya el dividendo, un 

certificado de residencia fiscal expedido por la autoridad fiscal 

correspondiente de su país de residencia en el que, si fuera el caso, deberá 

constar expresamente que el inversor es residente en el sentido definido en 

el CDI que resulte aplicable; o, en aquellos supuestos en los que se aplique 

un límite de imposición fijado en un CDI desarrollado mediante una Orden 

en la que se establezca la utilización de un formulario específico, este 

formulario) recibirán de inmediato, para el abono a los mismos, el importe 

retenido en exceso. El certificado de residencia tiene generalmente, a estos 

efectos, una validez de un año desde la fecha de su emisión. 

Si la retención practicada excediera del tipo aplicable al inversor 

correspondiente, porque éste no hubiera podido acreditar su residencia a 

efectos fiscales dentro del plazo establecido al efecto o porque en el 

procedimiento de pago no intervinieran entidades financieras domiciliadas, 

residentes o representadas en España que sean depositarias o gestionen el 

cobro de las rentas de dichos valores, el inversor podrá solicitar de la 

Hacienda Pública la devolución del importe retenido en exceso con sujeción 

al procedimiento y al modelo de declaración previstos en la Orden 

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

En todo caso, practicada la retención a cuenta del IRNR o reconocida la 

procedencia de la exención, los inversores no residentes no estarán 

obligados a presentar declaración en España por el IRNR. 

Se aconseja a los inversores que consulten con sus abogados o asesores 

fiscales sobre el procedimiento a seguir, en cada caso, a fin de solicitar 

cualquier devolución a la Hacienda Pública española. 
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(ii) Imposición directa sobre las rentas generadas por la transmisión de 

acciones de las SOCIMI 

1. Inversor sujeto pasivo del IRPF 

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

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

determinará como la diferencia entre su valor de adquisición, más los 

gastos y tributos inherentes a la adquisición, y el valor de transmisión, 

determinado por su cotización en la fecha de transmisión o por el valor 

pactado cuando sea superior a la cotización, al que se deducirán los 

gatos y tributos satisfechos por el transmitente (ver artículo 37.1.a) de la 

LIRPF). 

 Se establece la inclusión de todas las ganancias o pérdidas en la base 

del ahorro, independientemente de su periodo de generación. Las 

ganancias patrimoniales derivadas de la transmisión de las acciones de 

las SOCIMI no están sometidas a retención a cuenta del IRPF. 

2. Inversor sujeto pasivo del IS y sin IRNR con EP 

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

las SOCIMI se integrarán en la base imponible del IS o IRNR en la 

forma prevista en la LIS o LIRNR, respectivamente, tributando al tipo de 

gravamen general (25% en 2016, con algunas excepciones). 

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

participación en el capital de las SOCIMI que se correspondan con 

reservas procedentes  de  beneficios  respecto  de  los  que  haya  sido  

de  aplicación  el régimen fiscal especial de SOCIMI, al inversor no le 

será de aplicación la exención por doble imposición (artículo 21 de la 

LIS). 

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

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

3. 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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Como norma general, las ganancias patrimoniales obtenidas por 

inversores no residentes 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 (actualmente, el 19%). 

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

en el capital de las SOCIMI, no les será de aplicación la exención 

prevista con carácter general para  rentas  derivadas  de  las  

transmisiones  de  valores realizadas en alguno de los mercados 

secundarios oficiales de valores españoles y obtenidas por inversores 

que sean residentes en un Estado que tenga suscrito con España un CDI 

con cláusula de intercambio de información (ver artículo14.1.i) de la 

LIRNR). 

Las ganancias patrimoniales puestas de manifiesto con ocasión de la 

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

a cuenta del IRNR. 

El régimen fiscal anteriormente previsto será de aplicación siempre que 

no sea aplicable una exención o un tipo reducido previsto en virtud de un 

CDI suscrito por España con el país de residencia del inversor. 

De resultar aplicable una exención, ya sea en virtud de la ley española o 

de un CDI, el inversor habrá de acreditar su derecho mediante la 

aportación de un certificado de residencia fiscal expedido por la 

autoridad fiscal correspondiente de su país de residencia (en el que, si 

fuera el caso, deberá constar expresamente que el inversor es residente 

en dicho país en el sentido definido en el CDI que resulte aplicable) o del 

formulario previsto en la Orden que desarrolle el CDI que resulte 

aplicable.  

El certificado de residencia tiene generalmente, a estos efectos, una 

validez de un año desde la fecha de su emisión. 

(iii) Imposición sobre el patrimonio (“IP”) 

La actual regulación del IP se estableció por la Ley 19/1991, de 6 de junio, 

resultando materialmente exigible hasta la entrada en vigor de la Ley 

4/2008, de23 de diciembre por la que se suprimió el gravamen del IP a 

través del establecimiento de una bonificación del 100% sobre la cuota del 

impuesto. 
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No obstante, con efectos a partir del periodo impositivo 2011, se ha 

restablecido la exigencia del impuesto, a través de la eliminación de la 

citada bonificación, resultando exigible para los periodos impositivos desde 

2011 hasta la actualidad, con las especialidades legislativas específicas 

aplicables en cada Comunidad Autónoma. 

En consecuencia, para el periodo impositivo 2016, el IP resultará exigible, 

debiéndose tributar, en su caso, por el mismo con sujeción a la normativa 

específica de cada Comunidad Autónoma. 

Según lo dispuesto en el artículo 66 de la Ley 48/2015, de Presupuestos 

Generales del Estado para el año 2016, a partir del 1 de enero de 2017, 

está previsto que la cuota de este impuesto esté bonificada al 100%, no 

existiendo obligación de autoliquidar ni de presentar declaración alguna. 

1. Inversor sujeto pasivo del IRPF 

 Los accionistas personas físicas residentes en territorio español están 

sometidos al IP por la totalidad del patrimonio neto de que sean 

titulares a 31 de diciembre de cada año. 

 La tributación se exigirá conforme a lo dispuesto en la Ley 19/1991, de 

6 de junio, del Impuesto sobre el Patrimonio (“Ley del IP”). La Ley del 

IP fija un mínimo exento de 700.000 euros. El IP se exige de acuerdo 

con una escala de gravamen que oscila entre el 0,2% y el 2,5%. Todo 

ello sin perjuicio de la normativa específica aprobada, en su caso, por 

cada comunidad autónoma. 

 Aquellas personas físicas residentes a efectos fiscales en España que 

adquieran acciones y que estén obligadas a presentar declaración por 

el IP, deberán declarar las acciones que posean a 31 de diciembre de 

cada año. Las acciones se computan por su valor de negociación 

medio del cuarto trimestre del año. El Ministerio de Hacienda y 

Administraciones Públicas publica anualmente este dato a efectos del 

IP. 

2. Inversor sujeto pasivo del IS y del IRNR con EP 

 Estos inversores no son sujetos pasivos del IP. 

3. Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP 

 Los inversores que sean personas físicas y que sean titulares a 31 de 

diciembre de cada año de bienes situados en territorio español o de 
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derechos que pudieran ejercitarse o hubieran de cumplirse en el mismo 

están sujetos al IP. Los sujetos pasivos podrán practicar la minoración 

correspondiente al mínimo exento por importe de 700.000 euros. La 

escala de gravamen general del impuesto oscila para el año 2015 entre 

el 0,2% y el 2,5%. Las autoridades españolas vienen entendiendo que 

las acciones de una sociedad española deben considerarse bienes 

situados en España. 

 En caso de que proceda su gravamen por el IP, las acciones propiedad 

de personas físicas no residentes se valoran por su cotización media 

del cuarto trimestre de cada año. El Ministerio de Hacienda y 

Administraciones Públicas publica anualmente este dato. 

 Las inversores que sean personas físicas residentes en un Estado 

miembro de la Unión Europea o del Espacio Económico Europeo 

tendrán derecho a la aplicación de la normativa propia aprobada por la 

comunidad autónoma donde radique el mayor valor de los bienes y 

derechos de que sean titulares y por los que se exija el impuesto, 

porque estén situados, puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en 

territorio español. Se aconseja a los inversores que consulten con sus 

abogados o asesores fiscales. 

 Finalmente, las sociedades y otras personas jurídicas no son sujetos 

pasivos de este impuesto. 

(iv) Imposición sobre Sucesiones y Donaciones (“ISD”) 

  

a) Inversor sujeto pasivo del IRPF 

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

donación) en favor de personas físicas residentes en España están 

sujetas al ISD en los términos previstos en la Ley 29/1987, de 18 de 

diciembre. El sujeto pasivo de este impuesto es el adquirente de los 

valores. El tipo impositivo aplicable sobre la base liquidable oscila entre 

el 7,65% y el 34%; una vez obtenida la cuota íntegra, sobre la misma 

se aplican determinados coeficientes multiplicadores en función del 

patrimonio preexistente del contribuyente y de su grado de parentesco 

con el causante o donante, pudiendo resultar finalmente un tipo 

efectivo de gravamen que oscilará entre un 0% y un 81,6% de la base 

imponible. Todo ello sin perjuicio de la normativa específica aprobada, 

en su caso, por cada comunidad autónoma. 
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b) Inversor sujeto pasivo del IS y del IRNR con EP 

Estos inversores no son sujetos pasivos del ISD y las rentas que 

obtengan a título lucrativo se gravan con arreglo a las normas del IS y 

LIRNR. 

c) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP 

Sin perjuicio de lo que resulte de los CDI suscritos por España, las 

adquisiciones a título lucrativo por personas físicas no residentes en 

España, cualquiera que sea la residencia del transmitente, estarán 

sujetas al ISD cuando se adquieran bienes situados en territorio 

español o derechos que puedan ejercitarse o hubieran de cumplirse en 

ese territorio. Las autoridades fiscales españolas entienden que las 

acciones de una sociedad española deben considerarse bienes 

situados en España. 

En el caso de la adquisición de bienes y derechos por herencia, legado 

o cualquier otro título sucesorio, siempre que el causante hubiera sido 

residente en un Estado miembro de la Unión Europea o del Espacio 

Económico Europeo, distinto de España, los contribuyentes tendrán 

derecho a la aplicación de la normativa propia aprobada por la 

Comunidad Autónoma, con carácter general, en donde se encuentre el 

mayor valor de los bienes y derechos del caudal relicto situados en 

España. De igual forma, en la adquisición de bienes muebles por 

donación o cualquier otro negocio jurídico a título gratuito e 

«intervivos», los inversores que sean residentes en un Estado miembro 

de la Unión Europea o del Espacio Económico Europeo, 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.  

Las sociedades no son sujetos pasivos de este impuesto: las rentas 

que obtengan a título lucrativo tributarán generalmente como ganancias 

patrimoniales de acuerdo con las normas del IRNR anteriormente 

descritas, sin perjuicio de lo previsto en los CDI que pudieran resultar 

aplicables. 

Se aconseja a los accionistas no residentes que consulten con sus 

asesores fiscales sobre los términos en los que, en cada caso 

concreto, habrá de aplicarse el ISD. 
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(v) Imposición indirecta en la adquisición y transmisión de las acciones de las 

SOCIMI. 

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

las acciones de las SOCIMI estará exenta del ITP-AJD y del Impuesto sobre 

el Valor Añadido (ver artículo 314 del Real Decreto Legislativo, 4/2015, de 

23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de 

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 estrategia de la Sociedad está centrada en la gestión e inversión de su cartera de 

activos para dedicarlos a su mejor y más rentable uso en cada momento. 

El tipo de activos inmobiliarios que compone la cartera principalmente son edificios de 

oficinas, ubicados en Madrid. La Sociedad realiza las inversiones directamente, con 

fondos propios y ajenos. La Sociedad tiene una póliza de crédito de 4 millones de 

euros y a fecha del presente Documento Informativo no ha dispuesto de ella  para 

acometer las obras. 

��

En el punto 1.10 y 1.10.2 se describen las inversiones para reposición de activos que 

la Sociedad tiene ya comprometidas a la fecha del documento. 

La sociedad no tiene una política activa de rotación de inmuebles. 

La Sociedad no lleva a cabo otras actividades distintas de las inmobiliarias.

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 con lo previsto en la Circular MAB 2/2013 sobre el régimen aplicable a 

las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI) 

cuyos valores se incorporen al MAB, la Sociedad ha encargado a Grant Thornton una 

valoración independiente del negocio de la Sociedad a 30 de junio de 2015. Una copia 

del mencionado informe de valoración de fecha 13 de octubre de 2015 con datos 

referidos al 30 de junio de 2015, se adjunta como Anexo V a este Documento 

Informativo de Incorporación. Dicha valoración ha sido ajustada por el efecto de la 

ampliación de capital y los dividendos repartidas y abonados hasta la fecha del 

presente Documento Informativo, a efectos de la fijación del precio de Incorporación al 
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MAB. El Mercado Alternativo Bursátil no ha verificado ni comprobado las hipótesis y 

proyecciones realizadas ni el resultado de la valoración.  

Grant Thornton ha realizado una valoración de las acciones de la Sociedad bajo la 

hipótesis de empresa en funcionamiento en base a la metodología Patrimonio Neto 

Corregido (PNC). Dicho método indica el valor de mercado de los Fondos Propios de la 

empresa ajustando los activos y pasivos a su valor de mercado equivalente. Para la 

aplicación de este método es necesario obtener un valor de mercado para cada activo 

relevante. El valor del 100% de los Fondos será igual a la suma de los valores de 

mercado de los activos menos el de los pasivos. Adicionalmente, Grant Thornton ha 

empleado el método de Múltiplos de Mercado como método de contraste del método de 

PNC. A partir de la mencionada valoración realizada a 30 de junio de 2015, se ha 

ajustado el valor de los fondos tras considerar las operaciones de ampliación de capital, 

reparto y pago de dividendos así como la compra de acciones propias llevadas a cabo 

por la Sociedad en el segundo semestre de 2015. Resaltar que Grant Thornton ha 

validado estos ajustes. 

Para la emisión de esta valoración, Grant Thornton se ha basado en la información 

proporcionada por la Sociedad y en el informe tasación de Savills. Entre esta 

información destaca: 

- Cuentas Anuales auditadas e Informe de Gestión de Inversiones Doalca de los 

ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2013 y 2014. 

- Estados financieros intermedios sujetos a revisión limitada de Inversiones Doalca 

a 30 de junio de 2015. 

- Valoración de los activos inmobiliarios de la Sociedad realizada por Savills a fecha 

de septiembre 2015. 

o La base de la valoración se ha realizado de acuerdo con los Estándares de 

Valoración RICS. El importe estimado por el que un activo u obligación podría 

intercambiarse en la fecha de valoración, entre un comprador y un vendedor 

dispuesto a vender, en una transacción libre tras una comercialización 

adecuada en la que las partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y 

sin coacción. 

Los métodos de valoración empleados por Savills son Metodología de Capitalización de 

Rentas, Descuento de Flujo de Caja (DCF) y Comparación. 

• La Metodología de Capitalización de Rentas proporciona una indicación de 

valor mediante la conversión de flujos de efectivos en un único valor de 

capital actual. 
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• Para determinar el valor de un inmueble mediante DCF se realiza una 

estimación de los gastos del inmueble, las rentas contratadas y la renta 

del mercado considerada para la superficie vacía. Se consideran 

igualmente unos costes asociados a los espacios vacíos, costes de 

realquiler y la venta a futuro del inmueble a una yield. La actualización de 

los gastos, las rentas y el valor en venta futuro se realiza mediante una 

tasa de descuento. La valoración se ha realizado en base a lo acordado 

en los contratos vigentes o los acuerdos de pre-alquiler, proporcionados 

por la sociedad. De esta manera se ha tenido en cuenta la renta actual 

que generan estos inmuebles, así como su potencial de renta en función 

de los niveles de renta de mercado estimados para cada uno de ellos y de 

las condiciones de alquiler vigentes en los mismos. Estas rentas 

proporcionan una determinada rentabilidad inicial (initial yield), que se 

puede comparar con la rentabilidad exigida por el mercado actual 

atendiendo a la localización, características, inquilinos y rentas del activo. 

• La metodología de Comparación se basa en el principio de sustitución. 

Este método permite calcular el valor de mercado de un inmueble 

realizando un estudio de mercado que permita disponer de una serie de 

comparables. 

La cartera de Inversiones Doalca está compuesta por 11 propiedades. Savills ha 

llevado a cabo la valoración de la misma distinguiendo los inmuebles en función de su 

tipología. De esta forma la cartera está compuesta por: 

a) 5 edificios de oficinas (3 en Madrid y 2 en Barcelona), de los que 1 de los 

edificios de Barcelona en proceso de obtención de licencia para transformarlo en 

hotel.  

b) 3 edificios de oficinas con locales comerciales en planta baja (en Madrid). 

c) 1 local comercial (en Madrid). 

d) 1 edificio con 2 locales comercias y 1 hotel en construcción (en Madrid). 

e) 1 residencial (en Toledo). 

La estimación del valor de mercado de las diez primeras propiedades se ha realizado 

mediante la metodología de Descuento de Flujos de caja y, en el caso del inmueble 

residencial en Toledo, la estimación de su valor de mercado se ha realizado mediante 

la metodología de comparación basada en el principio de sustitución. 

A continuación se detallan las principales hipótesis (localización, tipología, calidad, 

estado y diferenciación de la competencia directa del activo) contempladas por Savills 

en cada ciudad en función de la tipología de activo: 
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 (i)  Madrid

Para estimar el valor de mercado de las propiedades situadas en Madrid, Savills ha 

aplicado la metodología de Descuento de Flujo de Caja, sobre una previsión de los 

ingresos netos futuros derivado del arrendamiento de dichas inmuebles durante los 

próximos 10 años. Destacar que el escenario planteado contempla la venta de cada 

inmueble en rentabilidad al final del año 10. 

 a)  Oficinas 

Las hipótesis contempladas en su valoración, utilizando criterios de mercado son las 

siguientes: 

- IPC: 0,64% (año 1), 1,02% (año 2), 1,12% (año 3), 1,39% (año 4) y 2,00% (años 

del 5 al 10). 

- Tasa de descuento aplicada: entre 6% y 10%.  

- Renta de mercado ponderada de salida (oficinas) en el año 10: entre 15 y 34 

€/m²/mes. Usando la metodología de Descuento de Flujo de Caja. 

- No se ha asumido porcentaje de vacío estructural para las propiedades. 

Ocupación: entre 86% y 100%, a excepción de entre 1 y 7 plazas de garaje. 

- Periodo de comercialización de las plazas de garaje de 9 a 15 meses. 

- Atendiendo a las ofertas actuales como a las últimas operaciones, localización, 

tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa de activo, se 

estima una renta de mercado ponderada para cada propiedad de entre 12 y 26 

€/m²/mes para las oficinas, 120 y 185 €/mes para las plazas. 

Resaltar, que a la hora de determinar la renta de mercado, se ha tenido en cuenta tanto 

las ofertas actuales como las últimas operaciones de usuarios en el entorno y en los 

distintos inmuebles, a la localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la 

competencia directa de cada inmueble. 

 b)   Locales  

Las hipótesis contempladas en su valoración, utilizando criterios de mercado son las 

siguientes: 

- IPC: 0,64% (año 1), 1,02% (año 2), 1,12% (año 3), 1,39% (año 4) y 2,00% (años 

del 5 al 10) 

- Tasa de descuento aplicada: entre 6% y 7,5%. 

- No se ha asumido porcentaje de vacío estructural para las propiedades. 

- Renta de mercado ponderada de salida (locales) en el año 10: entre 20 y 78 

€/m²/mes. Usando la metodología de Descuento de Flujo de Caja. 

- Ocupación: entre 47% y 100%. 

- Periodo de comercialización: 6 meses. 
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Resaltar, que a la hora de determinar la renta de mercado, se ha tenido en cuenta tanto 

las ofertas actuales como las últimas operaciones de usuarios en el entorno y en los 

distintos inmuebles, a la localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la 

competencia directa de cada inmueble. 

 c)   Hotel  

Las hipótesis contempladas en su valoración, utilizando criterios de mercado son las 

siguientes: 

- IPC considerado: 2% 

- Tasa de descuento aplicada: 8%. 

- Se han estimado unos costes de adquisición del 2,4% 

- Ocupación actual del 0%, (proyecto de obras para su adaptación a uso hotelero). 

En el contrato con el operador que lo explotará se estableció un periodo de 

finalización máximo en 2018. El escenario planteado para la valoración estima 

una ocupación del 65% para el primer año de explotación que aumentará 

anualmente y la venta del inmueble al final del año 10.   

- Tarifa media diaria estimada de aproximadamente 83,5 €/habit/noche. 

Resaltar, que a la hora de determinar la tarifa media de alojamiento por habitación 

ocupada (ADR), se ha tenido en cuenta tanto las ofertas actuales como las últimas 

operaciones de usuarios en el entorno y en los distintos inmuebles, la localización, 

tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa de cada inmueble. 

(ii)  Barcelona

Para estimar el valor de mercado de las oficinas de Barcelona, Savills ha aplicado la 

metodología de Descuento de Flujo de Caja, sobre una previsión de los ingresos netos 

futuros para cada uno de los inmuebles los próximos 4 años. El escenario contempla 

una liquidación paulatina de las unidades de oficinas al precio de venta considerado, 

indexado a IPC en función del momento de descuento del flujo de caja en que se 

produzca la venta de cada unidad. 

 a)  Oficinas 

Las hipótesis contempladas en su valoración, utilizando criterios de mercado son las 

siguientes: 

- IPC: 0,64% (año 1), 1,02% (año 2), 1,12% (año 3), 1,39% (año 4) y 2,00% (años 

del 5 al 10) 

- Tasa de descuento aplicada: entre un 6%-8%.  
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- Ocupación del activo de entre 0% y 83 %. Usando la metodología de Descuento 

de Flujo de Caja. 

- Se ha considerado un periodo de comercialización de 4 años, a un ritmo de 

venta establecido por el vencimiento de los distintos contratos y dejando un 

periodo de comercialización de ente 3 y 9 meses tras la finalización de los 

mismos. 

- Precio de venta para la propiedad: 4.000 €/m² 

Resaltar, que a la hora de determinar la renta de mercado, se ha tenido en cuenta tanto 

las ofertas actuales como las últimas operaciones de usuarios en el entorno y en los 

distintos inmuebles, la localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la 

competencia directa de cada inmueble. 

(iii) Toledo

 a)  Residencial

Para estimar el valor de mercado de la propiedad, Savills ha adoptado una metodología 

de comparación, habiéndose estimado un precio de venta para la propiedad de 8.185 

€/m². 

Resumen de las principales hipótesis contempladas por Savills en la valoración de los 

activos 

Propiedades Localización Initial Yield Exit Yield
Tasa de 

descuento
CAPEX 

Reformas (€)

Velázquez 50 Madrid 4,21% 4,50% 7,00% 0
Castellana 53 Madrid 3,29% 4,00% 6,00% 0
San Bernardo 123 Madrid 3,26% 5,25% 8,00% 605.572
Príncipe de Vergara 109 Madrid 2,15% 5,00% 7,00% 0
Magallanes 1 Madrid 9,07% 7,00% 10,00% 0
Magallanes 3 Madrid 7,32% 6,00% 8,50% 0
Mallorca 245 Barcelona n.a. n.a. 8,00% 1.495.648
Rambla Cataluña 91-93 Barcelona n.a. n.a. 6,00% 0

San Bernardo 123 Madrid 4,76% 5,00% 6,75% 0
Príncipe de Vergara 109 Madrid 3,16% 5,50% 7,00% 0
Francisco Silvela 112 Madrid 5,32% 5,50% 7,50% 0
Montera 10-12 Madrid 3,17% 4,00% 6,00% 0

Hoteles Montera 10-12 Madrid n.d. 5,00% 8,00% 0

Residencial Huerta del Rey Toledo n.d. n.d. n.d. n.d.

Oficinas

Locales
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Resumen del valor de mercado a 30 de junio 2015 por tipología de activo obtenido por 

Savills 

A partir del informe de Savills, el procedimiento llevado a cabo por Grant Thornton para 

valorar Inversiones Doalca ha sido el siguiente: 

1. Ajuste al valor de los activos inmobiliarios: El sumatorio de las valoraciones de los 

activos inmobiliarios realizada por Savills ascendió a 159,3 millones de euros.  

Grant Thornton ha contemplado para tres inmuebles (Edificio Castellana 53 y 

Montera 10-12 de Madrid y Mallorca 245 de Barcelona)  sensibilidades sobre las 

rentas futuras que se podrían obtener en base a la evolución estimada de los 

precios de mercado, y como resultado ha generado una valoración alternativa de 

170,3 millones de euros (11 millones de euros superior). Dichas sensibilidades  

aplicadas son las siguientes: 

a. En las previsiones del escenario alternativo de uno de los inmuebles 

contempla un incremento de 2€/m² en las rentas utilizadas por Savills, por lo 

que el valor del inmueble se incrementaría en 5 millones de euros. 

b. La situación de una de las propiedades de la Sociedad es de obra en curso, 

con contrato hotelero (inquilino) formalizado. En el escenario alternativo el 

valor en la situación actual estimado por Savills se vería incrementado en 5,3 

millones de euros en el momento de finalización de las obras. 

c. Savills ha realizado la valoración de un inmueble como uso de oficinas, pero 

se ha considerado destinar el uso de este inmueble como uso hotelero. El 

escenario alternativo contempla una valoración paralela con este uso, 

resultando un ligero incremento en el valor de 0,7 millones de euros. 

Grant Thornton ha considerado su valoración alternativa como un escenario de 

menor probabilidad que el de Savills, en consecuencia han aplicado un 

ponderación del 70% y 30% para cada escenario respectivamente, resultando un 

valor de mercado ajustado de los activos inmobiliarios de 162,6 millones de euros, 

lo que implica un ajuste por la plusvalía de los activos de 145,2 millones de euros. 

Tipo de 
activo Sba (m2)

Valor 
mercado   
(€ miles)

Valor 
mercado 

(€/m2)

Oficinas 27.284 128.120 4.696

Locales 1.870 20.220 10.813

Hotel 3.167 7.180 2.267

Residencial n.a. 3.753 n.a.

Total 32.321 159.273 4.928
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2. Ajuste al valor de los impuestos diferidos: los pasivos por impuestos diferidos (2,2 

millones a 30 de junio de 2015) corresponden a diferencias temporarias con origen 

en ejercicios anteriores y cuyo calendario de aplicación es de 33 años. Grant 

Thornton ha estimado el valor actual de dicho pasivo en 0,8 millones de euros 

(considerando una tasa de descuento del 8%), lo que implica un ajuste de 1,5 

millones de euros. 

3. Ajuste al valor de las fianzas: Grant Thornton considera que la ocupación de los 

inmuebles se mantendrá constante en los próximos ejercicios. Esto supone que 

las fianzas recibidas por los inquilinos (deudas a largo plazo por importe de 1.342 

miles de euros a 30 de junio de 2015) y el depósito del 90% de las mismas por 

parte de la Sociedad en el IVIMA (inversiones financieras por importe de 966 miles 

de euros a 30 de junio de 2015), deberá permanecer constante. En consecuencia 

Grant Thornton ha ajustado el neto resultante por ser un activo no realizable o 

indispensable, al igual que el pasivo lo considera un pasivo no exigible. El ajuste 

es de 0,38 millones de euros. 

4. Valor de las acciones según la metodología Patrimonio Neto Corregido: 

                      

Grant Thornton en base a su juicio profesional, atendiendo a las características de la 

Sociedad, del sector en el que opera y el contexto del proceso que está llevando a 

cabo para integrarse en el Mercado Alternativo Bursátil, ha realizado una valoración de 

los fondos propios de Inversiones Doalca de 165,7 millones de euros. 

Con posterioridad a dicho informe de valoración, tal y como se ha resaltado en el 

apartado 1.4.2 del presente Documento Informativo, se han adoptado los siguientes 

acuerdos: 

€ millones Importe

Patrimonio Neto a 30 de junio 2015 18,6
Ajustes 147,1

Plusvalía activos 145,2
Ajustes impuestos diferidos 1,5
Ajustes fianzas 0,4

Patrimonio Neto Corregido 165,7

€ millones
Valor de 
Mercado

Ponderación 
%

Valor 
Ponderado

Escenario base 159,3 70% 111,5
Escenario alternativo 170,3 30% 51,1
Escenario Ponderado 162,6
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(i) El 29 de junio de 2015, la Junta General de Socios aprobó aumentar el capital 

de la Sociedad, con cargo a reservas por importe de 4.786.440 euros. Los 

gastos notariales y de registro ascendieron a 2.135 euros.  

(ii) El 3 de julio de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir un 

dividendo a cuenta de los resultados de ejercicio 2015, por un importe de 

940.320 euros (0,157 euros por acción), el cual se abonó el 6 de julio de 2015 

procediendo de rentas sujetas al tipo de gravamen del 0%. 

(iii) El 26 de noviembre de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir 

un dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2015, por un importe de 

1.308.000 euros (0,218 euros por acción), el cual se abonó el 27 de 

noviembre de 2015 procediendo de rentas sujetas al tipo de gravamen del 

0%. Este dividendo junto con el de julio de 2015 supone haber distribuido el 

80% de los resultados a octubre 2015 por un importe de 2.248.320 euros. 

(iv) El 26 de noviembre de 2015, la Junta General de Accionistas aprobó distribuir 

un dividendo con cargo a reservas disponibles por importe de 2.640.000 

euros (0,44 euros por acción), el cual se abonó el 27 de noviembre de 2015. 

(v) El 26 de noviembre de 2015, la Junta General de Accionistas aprobó 

aumentar el capital de la Sociedad con aportaciones dinerarias por importe de 

2.151.971,87 euros. 

(vi) El 28 de diciembre de 2015, la Sociedad adquirió 5.454 acciones propias por 

un total de 150.623,13 euros a accionistas minoritarios. 

Consecuentemente, la valoración de los fondos propios de Inversiones Doalca a 30 de 

junio de 2015, ajustada por el efecto de la ampliación de capital y los dividendos 

repartidos y abonados hasta la fecha del presente Documento Informativo, a efectos de 

la fijación del precio de Incorporación al MAB es: 

Estos ajustes a los fondos propios han sido validados por Grant Thornton. 

€

Valoración fondos propios de Grant Thornton 165.691.245

-
Gastos notariales/registro ampliación de capital 
con cargo a reservas

(2.135)

- Dividendos a cuenta repartidos (2.248.320)
- Dividendo con cargo a reservas repartido (2.640.000)
+ Ampliación de capital dineraria 2.151.971
- Autocartera generada (150.623)

162.802.138
Valoración de los fondos propios a efectos de 
fijación del precio de referencia
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Fijación del Precio de incorporación al MAB 

Tomando en consideración el informe de valoración independiente realizado por Grant 

Thornton de las acciones de la Sociedad a 30 de junio de 2015 (valora los fondos 

propios de la Sociedad de 165,7 millones de euros) y los hechos posteriores al mismo, 

el Consejo de Administración celebrado el 11 de febrero de 2016 ha fijado un valor de 

referencia de cada una de las acciones de la Sociedad en circulación (6.077.922 

acciones de 1 euro de valor nominal, a las que hay que excluir las 5.454 acciones que 

posee la Sociedad como autocartera, es decir un total de 6.072.468 acciones) en 26,81 

euros, lo que supone un valor total de la Compañía de 162,8 millones de euros. 

1.7. Estrategia y ventajas competitivas del Emisor 

La estrategia de la Sociedad está centrada en la gestión de los activos inmobiliarios en 

cartera con el objeto de incrementar la rentabilidad de sus accionistas. El objetivo de la 

sociedad consiste en la maximización de la rentabilidad de sus activos conjuntamente 

con una mínima rotación de sus inquilinos, para los que se pretende lograr un grado 

óptimo de satisfacción. 

La búsqueda de la satisfacción de los actuales inquilinos, conlleva unas continuas 

actuaciones de mejora en los edificios, por parte de la Sociedad para contar con unos 

inmuebles que cumplan las expectativas del mercado.

La Sociedad estudia las tendencias del mercado para adaptar sus inmuebles al uso 

más conveniente en cada momento y con ello obtener la máxima rentabilidad de los 

activos. 

A continuación se detallan las ventajas competitivas que presenta la Sociedad: 

1. Experiencia en el mercado inmobiliario español. 

La Sociedad fue creada en el año 1998 mediante la fusión de otras empresas que 

ya tenían activos inmobiliarios arrendados desde los años 40. Como consecuencia 

de esta experiencia y conocimiento del sector, la Sociedad está capacitada para 

adaptarse a los cambios exigidos por el mercado, así como para llevar a cabo 

acciones correctoras en situaciones de crisis.  

Asimismo la Sociedad mantiene desde sus orígenes relaciones estables con 

proveedores de servicios y asesores legales y contables, lo que transmite 

confianza en sus operaciones.  
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2. Reducido equipo de profesionales con detallado conocimiento del mercado 

inmobiliario. 

La Sociedad ha implementado un modelo de gestión interna, optimizando las 

labores de contabilidad, comercialización de propiedad y mantenimiento de 

activos.  

Dichas funciones son realizadas por un equipo de 5 personas que en su mayoría 

están vinculados a la Sociedad desde su creación, aportando su extensa 

experiencia en el sector. 

3. Estrategia de gestión y comercialización activa basada en el arrendamiento a largo 

plazo con clientes solventes. 

La política de nuevos arrendamientos se basa en la selección de clientes con 

solvencia económica y visibilidad de ingresos a largo plazo, solicitando a la 

contratación, además de la fianza legal, una garantía adicional (efectivo y/o 

avales), por ello el índice de impagados es irrelevante. Para ello, cuenta tanto con 

la gestión interna, como con la gestión externa de profesionales de larga 

experiencia, conocedores del sector que se encargan de presentar los edificios a 

potenciales clientes que cumplen dichas exigencias.

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad cuenta con un grado de ocupación del 

96% de sus activos inmobiliarios.  

4. Inversión en inmuebles situados en zonas representativas. 

La cartera de edificios de la Sociedad se encuentra ubicada en zonas centro tanto 

en Madrid como en Barcelona, siendo además edificios, principalmente, de uso 

exclusivo de oficinas, lo que facilita las actuaciones de mantenimiento. 

5. Sólida posición financiera, que garantiza el reparto de dividendos en cumplimiento 

con el régimen SOCIMI. 

Los inmuebles se encuentran libres de cargas lo que hace que la Sociedad se 

encuentre en una posición óptima de liquidez. 

Esta situación ha permitido repartir dividendos cercanos al 90% de los beneficios, 

de media durante los últimos 10 años. 

En la actualidad la Sociedad cuenta con una línea de crédito de hasta 4 millones 

de euros, de la cual a 31 de diciembre de 2015 no estaba dispuesto, el objetivo de 

dicho crédito es financiar, en parte, los dos proyectos hoteleros en curso en la 

calle Montera (Madrid) y en la calle Mallorca (Barcelona).�
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1.8. En su caso, dependencia con respecto a patentes, licencias o similares 

La Sociedad no tiene dependencia alguna de ninguna marca, patente o derecho de 

propiedad intelectual que afecte a su negocio. Todos los inmuebles en propiedad 

cuentan con las licencias pertinentes para el ejercicio de su actividad. 

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad estaba en el proceso de obtención de la 

licencia del proyecto de cambio de uso del edificio de calle Mallorca, 245 de Barcelona. 

(Ver apartado 1.19.4. del presente Documento Informativo). 

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

información sobre posible concentración en determinados productos...) 

La Sociedad únicamente genera ingresos como consecuencia de las rentas obtenidas 

de los contratos de alquiler firmados. 

A 31 de diciembre de 2015, la Sociedad presenta una cartera de 55 clientes, y entre 

sus principales clientes cuenta con empresas de reconocido prestigio, tales como la 

agencia de servicios de marketing Grey, el bufete de abogados Denton o la compañía 

de comida rápida Burger King. Mientras que el principal cliente representó el 32% de 

los ingresos del ejercicio 2014, el segundo cliente representó el 16%, los cinco 

primeros el 63% y los diez primeros el 76%. 

Los contratos en vigor suscritos, han sido firmados por un periodo medio superior a 5 

años (desde la fecha de la firma), para el arrendador. En relación con los contratos 

vigentes, resaltar que en 2016 vencerán contratos representativos del 18,8% de los 

ingresos del ejercicio 2015, en 2017 el 24,9% de los ingresos del ejercicio 2015, en 

2018 el 4,1% de los ingresos del ejercicio 2015, en 2019 el 6,4% de los ingresos del 

ejercicio 2015 y a partir de 2020 el 45,8% de los ingresos del ejercicio 2015. 

A continuación se detallan ingresos del ejercicio 2015 en función de la zona geográfica 

y el tipo de activo inmobiliario que lo ha generado: 

Clientes Peso Peso Acumulado
Cliente 1 32% 32%
Cliente 2 16% 48%
Cliente 3 6% 54%
Cliente 4 5% 59%
Cliente 5 4% 63%
Cliente 6 4% 67%
Cliente 7 3% 70%
Cliente 8 3% 72%
Cliente 9 2% 74%
Cliente 10 2% 76%
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El activo localizado en Toledo no genera ingresos significativos 

(12.000 euros clasificados en los ingresos de oficinas de Madrid). 

A 31 de diciembre de 2015 la Sociedad era propietaria de 32.321 m² arrendables (sin 

incluir plazas de garaje) distribuidos en distintos bienes inmuebles, de los cuales un 

96% de la superficie se encuentra arrendada. 

Los activos de la Sociedad se encuentran en España, con un 89,5% de los m² 

arrendables en Madrid y el resto de los m² repartidos entre Barcelona y Toledo. La 

Sociedad persigue mayores niveles de ocupación con arrendamientos de niveles 

medios altos. 

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

la Sociedad cuenta con proveedores relacionados con la administración, contabilidad, 

asesoría legal y auditoría, así como la gestión y mantenimiento de los edificios. Entre 

los contratos firmados con proveedores, destacan: 

1. Contrato Endesa Energía, S.A., principal proveedor de electricidad de los distintos 

edificios. Durante el ejercicio 2014 el coste de su suministro ascendió a 228.998 

euros (IVA incluido). En 2016, dicho proveedor ha sido reemplazo por Iberdrola, 

S.A. en todos los inmuebles. 

2. Contrato con AG-DOS, S.L., servicios de reformas de los distintos edificios. 

Durante el ejercicio 2014 el coste de su servicio ascendió a 122.842 euros (IVA 

incluido). 

3. Contrato Auxiser, S.L., servicio de conserjería de algunos inmuebles. Durante el 

ejercicio 2014 el coste de su servicio ascendió a 250.648 euros (IVA incluido).  

PROVINCIA ESTADO TOTAL m2

Alquilados 27.697
No alquilados 1.219

Alquilados 3.287
No alquilados 118

Alquilados 30.984
No alquilados 1.337

TOTAL INMUEBLES 32.321

MADRID

BARCELONA

TOTAL

2015

Madrid 7.071.180

Oficinas 6.383.323
Locales 687.857

Barcelona 206.356

Oficinas 206.356

Total 7.277.536
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4. Contrato International Hospitality Projects, S.L., estudio de arquitectura 

supervisando las obras de los edificios de calle Montera, 10-12 y calle Mallorca, 

245. Durante el ejercicio 2014 el coste de sus servicios ascendió a 81.681 euros 

(IVA incluido). 

5. Contrato Clismasam, S.L., servicio de mantenimiento de climatización y contra 

incendios de los distintos edificios. Durante el ejercicio 2014 el coste de sus 

servicios ascendió a 72.879 euros (IVA incluido). 

6. Contrato F.R.Montajes Eléctricos, S.L., servicio de reparaciones y nuevas 

instalaciones eléctricas de los distintos edificios. Durante el ejercicio 2014 el coste 

de sus servicios ascendió a 72.495 euros (IVA incluido). 

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 

1.10.1.   Principales inversiones del Emisor en los ejercicios comprendidos entre 

el 1 de enero de 2012 y el 31 de diciembre de 2015 

Durante el ejercicio 2012 la Sociedad realizó las siguientes inversiones 

relevantes: 

- C/Montera 10-12: reforma del local comercial; 304.021 euros 

- C/Ppe. de Vergara 109: reforma de la fachada; 29.447 euros 

- C/Magallanes 3: impuesto de construcción, instalaciones y obras de la 

reforma del edificio; 20.483 euros 

Durante el ejercicio 2013 la Sociedad realizó las siguientes inversiones 

relevantes: 

- C/ Ppe. de Vergara 109: reforma de la fachada; 286.965 euros   

- C/ Magallanes 3:  reforma en la escalera de incendios; 20.483 euros 

Durante el ejercicio 2014 la Sociedad realizó las siguientes inversiones 

relevantes: 

- C/ Mallorca 245: honorarios e inicio proyecto; 70.370 euros 

- C/ Magallanes 3: vallado parcela; 16.144 euros 
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Durante el ejercicio 2015 la Sociedad realizó las siguientes inversiones 

relevantes: 

- C/ Montera 10-12: honorarios, licencias, obras para el proyecto del hotel; 

737.571 euros. 

-  C/ Mallorca 245: honorarios de derribos para el proyecto del hotel; 

377.675 euros. 

- C/ Rambla Cataluña, 91-93: reforma de oficinas y traslado de inquilinos;                  

135.897 euros. 

1.10.2.  Principales inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del 

Documento Informativo 

A fecha del presente Documento Informativo Inversiones Doalca tiene compromisos 

de inversiones futuras, para le reforma de dos edificios en Barcelona y Madrid y 

convertirlos en dos hoteles. 

En ambos se están tramitando las oportunas licencias y se tienen contratados dos 

operadores distintos. 

a) En fecha 4 de diciembre de 2014 se celebró con un operador un contrato de 

arrendamiento para uso hotelero en Barcelona del edificio sito en la Calle 

Mallorca 245 (Inversiones Doalca participa en este proyecto en un 89,43%). El 

hotel tendrá una categoría de 3 estrellas, un número estimado de habitaciones 

de 56. El plazo previsto de la ejecución de los trabajos necesarios es de 30 

meses desde la obtención de la licencia. La inversión a realizar en el activo se 

estima en 3.845.000 euros (la inversión ya realizada a 31 de diciembre de 2015 

asciende a 395.110 euros). En este momento las licencias se encuentran 

suspendidas, aunque la Sociedad ha interpuesto dos recursos para obtener las 

licencias y seguir adelante con su proyecto. 

En fecha 22 de diciembre de 2014 se celebró con un operador un contrato para 

uso hotelero de parte del edificio sito en la Calle Montera 10-12 de Madrid, que 

tendrá una categoría de 3 estrellas y un número estimado de habitaciones de 74. 

El plazo previsto de la ejecución de los trabajos necesarios es de 30 meses, 

desde la obtención de la licencia, aunque la sociedad estima la finalización de la 

obra y puesta en funcionamiento a final del año 2016.La inversión a realizar en el 

activo se estima en 3.800.000 euros (la inversión ya realizada a 31 de diciembre 

de 2015 asciende a 723.781 euros). 

En la actualidad la Sociedad cuenta con una línea de crédito del banco Santander por 

importe de 4 millones de euros y con vencimiento a 5 años. A 31 de diciembre de 2015 

no estaba dispuesto. La finalidad de dicho crédito es cubrir las posibles necesidades de 
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financiación ocasionadas por las obras de los hoteles, que no se cubra con la 

generación de caja. 

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 

No aplica. 

1.12. Referencia a los aspectos medioambientales que puedan afectar a la actividad 

del Emisor 

La Sociedad 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 inmuebles 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 

En el apartado 1.19 y en los anexos II, III y IV, la Sociedad detalla los estados 

financieros auditados a 31 de diciembre de 2014, 2013 y 2012, respectivamente. 

Adicionalmente, a continuación se detalla la cuenta de resultados sujeta a revisión 

limitada a 30 de junio de 2015 (ver anexo VI). BDO emitió su informe sobre los estados 

financieros intermedios el 21 de septiembre de 2015, comparando con el mismo 

periodo del ejercicio anterior no revisado por el auditor: 

Euros 30/06/2014 (*) 30/06/2015 (**) Var. (%)

Importe neto de la cifra de negocios 3.793.580 3.541.352 -6,6%
Aprovisionamientos -131.109 -135.537 3,4%
Gastos de personal -514.707 -497.984 -3,2%
Otros gastos de explotación -1.025.078 -1.125.230 9,8%
Amortización del inmovilizado -309.538 -311.082 0,5%
Deterioro y rtdo por enaj. de inmov. 2.185.352 -
Otros resultados 1.897 2.000 5,4%

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 4.000.397 1.473.520 -63,2%

Resultado financiero 16.921 17.895 5,8%

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.017.319 1.491.414 -62,9%

RESULTADO DEL EJERCICIO 2.828.293 1.491.414 -47,3%

(*) No sujeto a revisión limitada

(**) Sujeto a revisión limitada
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(i)  Importe neto de la cifra de negocios 

A junio de 2015, los ingresos registrados han disminuido un 6,6% en comparación con 

los seis primeros meses del ejercicio de 2014. Esto se debe al desalojo de los edificios 

de la Calle Mallorca 245 (Barcelona) y de la Calle Montera 10-12 (Madrid) con el objeto 

de desarrollar sendos proyectos hoteleros.  

(ii)  Otros gastos de explotación

A 30 de junio de 2015, el aumento de otros gastos de explotación de un 9,8% respecto 

al ejercicio anterior se debe a haber incurrido en mayores gastos por la reforma de una 

oficina en Rambla Cataluña, las cuales finalizaron en julio de 2015. 

(iii)  Resultado de explotación 

El resultado de explotación, para el primer semestre del ejercicio 2015, disminuye un 

63,2% como consecuencia del resultado positivo por la enajenación del inmueble en el 

ejercicio 2014, así como el vaciado de los edificios de la calle Mallorca 245 y calle 

Montera 10-12 y los mayores costes de asesores generados por la condición de 

SOCIMI en 2015. En caso de no tener en consideración el resultado por enajenación 

del inmueble mencionado, la disminución experimentada ascendería al 19%. 

(iv)  Resultado financiero 

A 30 de junio de 2015 el resultado financiero aumentó un 5,8% respecto al 30 de junio 

de 2014, como consecuencia de los intereses financieros obtenidos de la mayor 

tesorería existente tras la venta del inmueble situado en la calle Navalperal, 1. 

(v)  Resultado después de impuestos 

El resultado después de impuestos, en el primer semestre 2015, disminuye en un 47%, 

principalmente por la venta del inmueble en la calle Navalperal realizado en el ejercicio 

2014. 

El 19 de septiembre de 2014, el Consejo de Administración aprobó distribuir un 

dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2014, por importe de 950.040 euros 

(0,158 euros por acción), el cual se abonó el 1 de octubre de 2014. 

El 6 de febrero de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir un dividendo a 

cuenta de los resultados del ejercicio 2014, por importe de 2.500.000 euros (0,417 

euros por acción), el cual se abonó el 9 de febrero de 2015 procediendo de rentas 

sujetas al tipo de gravamen del 0%. 
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El 3 de julio de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir un dividendo a 

cuenta de los resultados del ejercicio 2015, por importe de 940.320 euros (0,157 euros 

por acción), el cual se abonó el 6 de julio de 2015 procediendo de rentas sujetas al tipo 

de gravamen del 0%. 

El 26 de noviembre de 2015, el Consejo de Administración aprobó distribuir un 

dividendo a cuenta de los resultados del ejercicio 2015, por importe de 1.308.000 euros 

(0,218 euros por acción), el cual se abonó el 27 de noviembre de 2015 procediendo de 

rentas sujetas al tipo de gravamen del 0%. Este dividendo junto con el de julio de 2015 

supone haber distribuido el 80% de los resultados a octubre 2015. 

Asimismo, el 26 de noviembre de 2015, la Junta General de Accionistas acordó repartir 

un dividendo a los socios con cargo a reservas disponibles por importe de 0,44 euros 

por acción, equivalente a un total de 2.640.000 euros, que fue abonado el 27 de 

noviembre de 2015. 

En esa misma junta, se acordó aumentar el capital de la Sociedad, mediante la puesta 

en circulación de 77.922 acciones nominativas, de un euro de valor nominal cada una 

de ellas, con una prima de emisión que asciende a 26,617 € por acción, lo que significa 

una prima de emisión total de 2.074.050 euros. 

Asimismo, y con objeto de actualizar la evolución del negocio de la Compañía en 2015, 

a continuación se detalla la cuenta de resultados provisional a 31 de diciembre de 

2015, la cual no ha sido objeto ni de auditoría ni de revisión limitada: 

Euros 31/12/2014 31/12/2015 Var. (%)

Importe neto de la cifra de negocios 7.817.736 7.277.536 -6,90%
Aprovisionamientos -265.279 -263.812 -0,6%
Otros ingresos de explotación - 4.372 -
Gastos de Personal -983.643 -1.012.908 3,0%
Otros gastos de explotación -2.101.509 -1.974.398 -6,0%
Amortización del inmovilizado -625.512 -630.089 0,7%
Deterioro y rdo por enaj. del inmovilizado 2.185.352 -24.044 -101,1%
Otros resultados 1.897 2.000 5,4%

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 6.029.042 3.378.656 -44,0%

Resultado financiero 67.147 28.261 -57,9%

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 6.096.189 3.406.917 -44,1%

Impuesto sobre beneficios -639.026 338.574 -153,0%

RESULTADO DEL EJERCICIO 5.457.162 3.745.491 -31,4%
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(i)  Importe neto de la cifra de negocios 

En el ejercicio 2015, los ingresos registrados han disminuido un 6,9% respecto a 2014, 

en línea con la evolución experimentada durante el primer semestre. Dicha evolución 

se corresponde, principalmente, al desalojo de los edificios de la Calle Mallorca 245 

(Barcelona) y de la Calle Montera 10-12 (Madrid) con el objeto de desarrollar sendos 

proyectos hoteleros.  

(ii)  Otros gastos de explotación

En el ejercicio 2015, la disminución de otros gastos de explotación de un 6,0% respecto 

al ejercicio anterior es consecuencia, principalmente, de: a) control del gasto en los 

edificios; b) al haber vaciado los edificios de C/ Montera 10-12, solo se soporta el gasto 

por IBI y un conserje, c) el edificio de C/ Mallorca, por estar vació, tiene menores gastos 

comunes, d) el IBI del activo de Toledo se rebaja sustancialmente por un sentencia del 

Tribunal Supremo. 

(iii)  Resultado de explotación 

El resultado de explotación, para el ejercicio 2015, disminuye un 44,0% como 

consecuencia, principalmente, del resultado positivo por la enajenación del inmueble en 

el ejercicio 2014, así como el vaciado de los edificios de la calle Mallorca 245 y calle 

Montera 10-12 y los mayores costes de asesores generados por la condición de 

SOCIMI en 2015. En caso de no tener en consideración el resultado por enajenación 

del inmueble mencionado, la disminución experimentada ascendería al 12,1%. 

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

No aplica 

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 

Los artículos 22 a 28 de los Estatutos Sociales regulan el funcionamiento del órgano de 

administración de la Sociedad. Sus principales características son las que se indican a 

continuación: 

- Estructura 

Conforme a lo previsto en el artículo 22 de los Estatutos Sociales, la Sociedad se 

encuentra administrada y representada por un Consejo de Administración integrado 
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por el número de miembros que fije en cada momento la Junta General, con un 

mínimo de tres y un máximo de nueve. 

Para ser nombrado consejero no se requiere la cualidad de accionista, pudiendo serlo 

únicamente las personas físicas. 

- Composición 

A 11 de febrero de 2016 el Consejo de Administración está compuesto por nueve 

miembros, en virtud de los acuerdos de las Juntas Universales de 29 de junio de 

2015, de 26 de noviembre de 2015 y de 11 de febrero de 2016: 

El Secretario y no consejero del Consejo de Administración es D. Alfonso Guilarte 

Gutiérrez (nombrado por acuerdo de la Junta Universal de fecha 21 de noviembre de 

2014) y el Vicesecretario consejero es D. Alejandro Fernández de Araoz Gómez-

Acebo (nombrado por acuerdo de la Junta Universal de fecha 11 de febrero de 2016, 

estando pendiente su inscripción en el Registro Mercantil a fecha del presente 

Documento Informativo). 

- Duración del cargo 

El artículo 24 de los Estatutos Sociales establece que los consejeros ejercerán su 

cargo durante un plazo de seis años, al término de los cuales pueden ser reelegidos 

una o más veces por periodos de igual duración. 

El nombramiento de los consejeros caducará cuando, vencido el plazo, se haya 

celebrado la Junta General de accionistas siguiente o hubiese transcurrido el término 

Consejero Cargo Fecha de nombramiento

D. Pedro Tadeo Urquijo Fernández de Araoz Presidente 26 de noviembre de 2015

D.ª Dolores Fernández de Araoz y Marañón Vicepresidenta 29 de junio de 2015

D.ª Isabel Gómez-Acebo y Duque de Estrada Vicepresidenta 29 de junio de 2015

D. Alejandro Fernández de Araoz Gómez-Acebo Vicesecretario 11 de febrero de 2016

D.ª Carmen Fernández de Araoz y Marañón Vocal 29 de junio de 2015

D.ª María Barroso Fernández de Araoz Vocal 29 de junio de 2015

D.ª María Paz Barroso Fernández de Araoz Vocal 29 de junio de 2015

D.ª Victoria Urquijo Fernández de Araoz Vocal 29 de junio de 2015

D. Carlos María Fernández de Araoz Gómez-Acebo Vocal 29 de junio de 2015
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legal para la celebración de la Junta General de accionistas que deba resolver sobre 

la aprobación de cuentas del ejercicio anterior. 

Los consejeros designados por cooptación, en su caso, ejercerán su cargo hasta la 

primera reunión de la Junta General de accionistas que se celebre con posterioridad a 

su nombramiento. 

- Mayoría reforzada 

De acuerdo con lo previsto en el artículo 23.5 de los Estatutos Sociales, se requiere el 

voto favorable de al menos ocho consejeros para la válida adopción de los siguientes 

acuerdos en el seno del Consejo de Administración: 

(i) Obtención y otorgamiento de préstamos u otra financiación cuando excedan 

de 1.000.000 de euros de endeudamiento total. 

(ii) Constitución de hipotecas, prendas u otras cargas o gravámenes sobre los 

activos en todo caso, así como el otorgamiento de avales o el afianzamiento a 

favor de terceros. Se excluyen las garantías prestadas en el curso de los 

procedimientos judiciales o de naturaleza económico-administrativa que deba 

prestar la Sociedad. 

(iii) Transmisión onerosa o gratuita, total o parcial, de activos materiales o 

inmateriales excepto las inversiones en Deuda Pública y depósitos bancarios. 

(iv) Modificación de las condiciones que resulten de aplicación según convenio 

colectivo al personal, contratos laborales y otras condiciones, así como 

acordar las indemnizaciones al personal que pudieran corresponder. 

(v) Aprobación y modificación del presupuesto consolidado anual, cuenta de 

resultados, cash-flow, balance e inversiones, y aprobación de cualquier pago 

de dividendos por encima del límite fijado en el siguiente acuerdo y/o exigido 

por el Régimen SOCIMI. 

(vi) Compra y enajenación de acciones propias. 

(vii) Celebración de contratos en términos ajenos al mercado o a su respectivo 

objeto social. 

(viii) Reducir/ampliar la cobertura de los seguros.

(ix) El nombramiento y cese de Presidentes de las Comisiones del Consejo de 

Administración y/o cualquier directivo y el otorgamiento de poderes solidarios 

o mancomunados que afecten a cualquiera de las materias comprendidas en 
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dicho artículo, teniendo en cuenta que habrán de ejercitarlos, obteniendo, en 

su caso, el acuerdo del Consejo de Administración. 

(x) Conclusión de cualesquiera operaciones con socios, sus familiares hasta 

segundo grado y sociedades en las que alguno de ellos ostentasen el control 

de acuerdo a la definición que a este respecto se contiene en el Artículo 42 

del Código de Comercio. 

(xi) Constitución, adquisición o enajenación de sociedades filiales y participadas; 

enajenación o gravamen de acciones o participaciones de las sociedades 

filiales y participadas; y la adopción por cualquiera de las sociedades filiales y 

participadas de acuerdos relativos a las materias precedentes, así como el 

nombramiento de los administradores de las citadas sociedades filiales y 

participadas. 

(xii) La firma de contratos de arrendamiento de oficinas o locales comerciales con 

una superficie superior a 500 m2 y/o plazos superiores a cinco años. 

(xiii) Las inversiones en remodelar y adaptar los activos de la Sociedad que 

excedan de forma individual o agregada de 400.000 euros. 

(xiv) La compra de inmuebles por un importe superior a 150.000 euros. 

(xv) Fijación y cualquier cambio en la remuneración de los Presidentes de 

Comisiones. 

(xvi) La solicitud de concurso de acreedores por la Sociedad, salvo que fuera 

obligatorio por imperativo legal. 

Para todos los restantes acuerdos bastará el voto favorable de la mayoría absoluta de 

los consejeros concurrentes a la reunión, salvo que la Ley exija una mayoría superior. 

- Comisiones del Consejo de Administración 

En la actualidad existen tres comisiones delegadas del Consejo de Administración, 

constituidas en virtud de los acuerdos adoptados por el Consejo en su reunión de 

fecha 26 de noviembre de 2015, cuyo funcionamiento se regula en el artículo 28 de 

los Estatutos Sociales:

Comisión de Auditoría y Supervisión de Riesgos. 

La Comisión de Auditoría y Supervisión de Riesgos constituida en virtud del acuerdo 

del Consejo de Administración del 26 de noviembre de 2015 está integrada por los 

siguientes consejeros: 
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Las funciones asumidas por la Comisión de Auditoría y Supervisión de Riesgos son 

las que se detallan a continuación: 

(i) Revisar periódicamente las políticas de riesgos y proponer su modificación y 

actualización al Consejo de Administración. 

(ii) Aprobar la política de contratación del auditor de cuentas. 

(iii) Informar a la Junta General de accionistas sobre cuestiones que en ella 

planteen los accionistas en materia de su competencia. 

(iv) Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad, así como de sus 

sistemas de gestión de riesgos. 

(v)  Analizar, junto con los auditores de cuentas, las debilidades significativas del 

sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoría. 

(vi) Supervisar el proceso de elaboración y presentación de la información 

financiera regulada. 

(vii) Proponer al Consejo de Administración, para su sometimiento a la Junta 

General de accionistas, el nombramiento, reelección o sustitución de los 

auditores de cuentas, de acuerdo con la normativa aplicable. 

(viii) Establecer las oportunas relaciones con los auditores de cuentas para recibir 

información sobre aquellas cuestiones que puedan poner en riesgo su 

independencia, y cualesquiera otras relacionadas con el proceso de desarrollo 

de la auditoría de cuentas, así como aquellas otras comunicaciones previstas 

en la legislación de auditoría de cuentas y en las restantes normas de auditoría. 

(ix) Recibir anualmente de los auditores de cuentas la confirmación escrita de su 

independencia frente a la Sociedad o entidades vinculadas a ésta directa o 

indirectamente, así como la información de los servicios adicionales de 

cualquier clase prestados a estas entidades por los citados auditores de 

cuentas, o por las personas o entidades vinculados a éstos de acuerdo con lo 

dispuesto en la legislación sobre auditoría de cuentas. 

Consejero Cargo

Dª María Barroso Fernández de Araoz Presidente

Dª. Isabel Gómez Acebo Duque de Estrada Vocal

Dª Victoria Urquijo Fernández de Araoz Vocal
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(x) Informar previamente al Consejo de Administración respecto de la información 

financiera que, por su condición de cotizada, la Sociedad deba hacer pública 

periódicamente, debiendo asegurarse de que las cuentas intermedias se 

formulan con los mismos criterios contables que las anuales y, a tal fin, 

considerar la procedencia de una revisión limitada de los auditores de cuentas. 

Comisión de Nombramientos y Retribuciones 

La Comisión de Nombramientos y Retribuciones está integrada por los siguientes 

consejeros constituido por el acuerdo del Consejo de Administración del 25 de 

noviembre de 2015: 

�

Las funciones asumidas por la Comisión de Nombramientos y Retribuciones son las 

que se detallan a continuación: 

(i) Revisar periódicamente la política de retribuciones de los Consejeros y la 

Política de retribuciones de los altos directivos y proponer su modificación y 

actualización al Consejo de Administración. 

(ii) Informar y revisar los criterios que deben seguirse para la composición del 

Consejo de Administración y la selección de los candidatos, definiendo sus 

funciones y aptitudes necesarias, así como evaluando el tiempo y dedicación 

precisos para desempeñar correctamente su cometido. Para el ejercicio de 

esta competencia, la Comisión de Nombramientos y Retribuciones tomará en 

consideración, por lo que se refiere a los consejeros externos, la relación 

entre el número de consejeros dominicales y el de independientes, de modo 

que esta relación trate de reflejar, en la medida de lo posible, la proporción 

existente entre el capital social de la Sociedad con derecho a voto (conforme 

a lo previsto en los Estatutos Sociales) representado por los consejeros 

dominicales y el resto del capital social. 

(iii) Supervisar el proceso de selección de los candidatos a miembros del Consejo 

de Administración y a altos directivos de la Sociedad. 

(iv)  Velar por que, al proveerse nuevas vacantes o al nombrar a nuevos 

consejeros, los procedimientos de selección no adolezcan de sesgos 

implícitos que puedan implicar discriminación alguna y, en particular, que no 

obstaculicen la selección de consejeras. 

Consejero Cargo

D.ª Isabel Gómez-Acebo y Duque de Estrada Presidente

Dª Maria Barroso Fernández de Araoz Vocal

Dª Victoria Urquijo Fernández de Araoz Vocal
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(v) Elevar al Consejo de Administración las propuestas de nombramiento (para 

su designación por cooptación o para su sometimiento a la decisión de la 

Junta General de accionistas) de consejeros independientes, así como las 

propuestas para la reelección o separación de dichos consejeros por la Junta 

General de accionistas. 

(vi) Informar las propuestas de nombramiento (para su designación por 

cooptación o para su sometimiento a la decisión de la Junta General de 

accionistas) de los restantes consejeros, así como las propuestas para la 

reelección o separación de dichos consejeros por la Junta General de 

accionistas. 

(vii) Informar o formular las propuestas de designación de los cargos internos del 

Consejo de Administración así como de los miembros que deban formar parte 

de cada una de las comisiones, comprobando y homologando la concurrencia 

de los conocimientos y experiencia necesarios en relación con las 

competencias de la comisión de que se trate, en particular en cuanto a la 

Comisión de Auditoría y Supervisión del Riesgo. 

(viii) Establecer y supervisar un programa anual de evaluación y revisión continua 

de la cualificación, formación y, en su caso, independencia, así como del 

mantenimiento de las condiciones de honorabilidad, idoneidad, solvencia, 

competencia, disponibilidad y compromiso con su función, necesarias para el 

ejercicio del cargo de consejero y de miembro de una determinada comisión, 

y proponer al Consejo de Administración las medidas que considere 

oportunas al respecto, pudiendo recabar cualquier información o 

documentación que estime necesaria u oportuna a estos efectos. 

(ix) Examinar u organizar la sucesión del Presidente del Consejo de 

Administración, del equipo directivo de la Sociedad y, en su caso, formular 

propuestas al Consejo de Administración para que dicha sucesión se 

produzca de forma ordenada y planificada. 

(x) Proponer al Consejo de Administración el sistema y cuantía de las 

retribuciones anuales de los consejeros, así como la retribución individual de 

los consejeros y las demás condiciones básicas de sus contratos, incluyendo 

las eventuales compensaciones o indemnizaciones que pudieran fijarse para 

el supuesto de separación, de conformidad en todo caso con lo previsto en el 

Sistema de gobierno corporativo de la Sociedad. 

(xi) Informar y elevar al Consejo de Administración las propuestas del Presidente 

del Consejo de Administración relativas a la estructura de retribuciones de los 

altos directivos y a las condiciones básicas de sus contratos, incluyendo las 
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eventuales compensaciones o indemnizaciones que pudieran fijarse para el 

supuesto de separación. 

(xii) Informar los planes de incentivos y complementos de pensiones 

correspondientes a toda la plantilla del Grupo. 

(xiii) Revisar periódicamente los programas generales de retribución de la plantilla 

de la Sociedad, valorando su adecuación y resultados. 

(xiv) Emitir los informes y desarrollar las actuaciones que, en su ámbito 

competencial, le correspondan, adicionalmente, de conformidad con el 

Sistema de gobierno corporativo de la Sociedad o que le soliciten el Consejo 

de Administración o su presidente. 

Comisión de Inmuebles 

La Comisión de Inmuebles está integrada por los siguientes consejeros constituida 

por el acuerdo del Consejo de Administración del 25 de noviembre de 2015: 

�

La Comisión de Inmuebles tiene como principal labor, apoyar al Consejo de 

Administración en el análisis y seguimiento de la política inmobiliaria de la Sociedad, 

incluyendo las siguientes funciones: 

(i) Revisión y seguimiento del estado de conservación de los distintos inmuebles 

de la Sociedad. 

(ii) Análisis, junto con la gerencia, de las distintas obras que para el buen uso 

sea necesario realizar en los inmuebles de la Sociedad. 

(iii) Estudio, junto con la gerencia, de las distintas ofertas de nuevos alquileres o 

negociaciones de los distintos contratos, para su posterior propuesta al 

Consejo de Administración. 

(iv) Propuesta al Consejo de Administración de los proyectos de obra que se 

considere necesario realizar para el correcto funcionamiento de los distintos 

inmuebles de la Sociedad. 

Consejero Cargo

D.ª Victoria Urquijo Fernández de Araoz Presidente

Dª Isabel Gómez Acebo Duque de Estrada Vocal

Dª Maria Barroso Fernández de Araoz Vocal
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(v) Estudio de las posibles inversiones a realizar, tanto nuevas como de 

remodelación de los propios edificios, todo ello para presentar las 

correspondientes propuestas al Consejo de Administración. 

Tal y como se menciona en el apartado 2.5 del presente Documento Informativo, los 

accionistas D.ª Dolores Fernández de Araoz y Marañón, D.ª Carmen Fernández de 

Araoz y Marañón y D. Alejandro Fernández de Araoz y Marañón en base al acuerdo de 

accionistas firmado que suscribieron el 29 de junio de 2015, acordaron unas cláusulas 

que afectan al ejercicio de su derecho de voto a la hora de determinar la composición y 

la remuneración del Consejo de Administración de la Sociedad. 

Resaltar que en la reunión del Consejo de Administración de la Sociedad celebrado el 

11 de febrero de 2016, se acordó por unanimidad de los consejeros la aprobación de 

un reglamento específico para regular el funcionamiento de dicho Consejo de 

Administración, el cual está disponible en la web de la Sociedad. 

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: 

A. D. Pedro Tadeo Urquijo Fernández de Araoz, Presidente 

D. Pedro es Licenciado en Ingeniería Agrónoma y Dirección de Empresas por la 

Royal Agricultural College (UK) y MBA por el Instituto de Empresa Business School 

(Madrid). Entre 1999 y 2010 fue Director Internacional de Cigarros en Altadis y en la 

actualidad es Director Comercial Corporativo & Marketing de Prosegur. Además ha 

desempeñado su labor como Consejero en Empor, Promicigar e ICT, y en la 

actualidad, D. Pedro es Consejero de Prosegur Emirates además es presidente de 

Inversiones Doalca. 

B. Dª Dolores Fernández de Araoz y Marañón, Vicepresidenta 

Dª. Dolores es Consejera de Inversiones Doalca desde su constitución en el año 

1998, también fue Directora del departamento de personal desde el 6 de febrero de 

2006 hasta 31 de diciembre de 2015. A lo largo de los años ha ocupado en diversas 

ocasiones el cargo de Vicepresidenta de Inversiones Doalca. Además, Dª. Dolores es 

Presidenta de Atlante, S.L. desde 1973. 
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C. Dª Isabel Gómez-Acebo y Duque de Estrada, Vicepresidenta 

Dª Isabel es Licenciada en Ciencias Políticas por la Universidad Complutense y en 

Teología por la Pontificia de Comillas. Es, además, Agente internacional de la 

propiedad industrial, presidenta de la Fundación Sagrada Familia, miembro fundador 

de la Asociación de Teólogas Españolas (ATE)  y vocal de  la Asociación Europea de 

Mujeres para el Estudio de la Teología (ESWRT). Preside el consejo asesor de la 

Universidad de Saint Louis (Missouri) en Madrid. Autora de numerosos libros y de 

artículos en revistas y periódicos. Ha sido consejera de Inversiones Doalca desde su 

fundación y Directora de Auditoría interna hasta diciembre de 2015. En la actualidad 

es presidenta de la Comisión de Nombramientos y Retribuciones. 

D. D. Alejandro Fernández de Araoz Gómez-Acebo, Vicesecretario (estando 

pendiente su inscripción en el Registro Mercantil a fecha del presente 

Documento Informativo)

D. Alejandro es licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de Madrid y 

Doctor en Derecho (sobresaliente “cum laude”). Tiene un LLM (Master en Derecho) 

por la London School of Economic and Political Science y otro LLM por la New York 

University School of Law. En 1994 fue co-fundador del bufete Araoz&Rueda 

Abogados, lugar en el que actualmente desarrolla su carrera como abogado. Hasta el 

2012 fue Secretario de la Fundación José Ortega y Gasset - Gregorio Marañón, y en 

la actualidad es el representante en España de la Fundación Daniel y Nina Carasso. 

Recientemente, D. Alejandro fue galardonado con el “2015 Premio La Ley” de 

Artículos Doctrinales. Además, ha publicado numerosos libros y artículos a lo largo de 

su vida y ha sido profesor en el Instituto de Estudios Bursátiles y en la Universidad 

Complutense de Madrid, entre otros sitios. En la actualidad es Vicesecretario 

Consejero de Inversiones Doalca. 

E. Dª Carmen Fernández de Araoz y Marañón, Vocal 

Dª Carmen fue Presidenta, durante 8 años consecutivos, de Sotheby’s España, y es 

miembro fundador de la Asociación de Amigos de los Museos (FEAM). Además es 

miembro fundador y Consejera de la Fundación Renal Iñigo Álvarez de Toledo. Fue 

Directora General del Departamento de Inmuebles de Doalca, además de Presidenta 

y Vicepresidenta. En la actualidad, Dª Carmen es miembro directivo de la FEAM. 

F. Dª María Barroso Fernández de Araoz, Vocal 

Dª María es licenciada en Ciencias Empresariales por CUNEF. Durante 15años 

trabajó en banca de inversión en Merrill Lynch en Londres y en el Banco Santander 

en Madrid, desarrollando su carrera en el área de asesoramiento financiero y salidas 

a bolsa en los sectores de media/telecomunicaciones y distribución. En la actualidad, 

Dª María es Consejera de Inversiones Doalca desde 6 de febrero de 2003 habiendo 
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ocupado en diversas ocasiones el cargo de Presidenta y de Secretaria del Consejo 

de la Sociedad. Además es Presidenta de la Comisión de Auditoría Interna. También 

es Consejera de Atlante. S.L. desde el año 1988. 

G. Dª María Paz Barroso Fernández de Araoz, Vocal 

Dª. María Paz es licenciada en Filología Hispánica e Inglesa y Máster en Gestión 

Cultural. Lleva 30 años trabajando en la industria editorial y actualmente es la jefa de 

comunicación interna y formación de Macmillan Education, empresa de la 

multinacional Springer Nature. En la actualidad, es Consejera de Inversiones Doalca 

desde 2009 y Consejera de Atlante. S.L. desde el año 1988. 

H. Dª Victoria Urquijo Fernández de Araoz, Vocal 

Dª Victoria estudió la carrera de Derecho en la universidad  C.E.U. San Pablo 

(Madrid). Está certificada como intérprete médica por la Comisión de Intérpretes 

Médicos, y durante 12 años trabajó como intérprete médica en el Children’s Hospital 

(Boston). Además, ha llevado a cabo diversos trabajos de traducción e interpretación 

para Telefónica, Actualidad Económica, Detectors Systems Ltd, etc. Dª Victoria ha 

realizado numerosos cursos en Harvard y Cambridge relacionados con la traducción y 

la escritura. En la actualidad es Consejera de Inversiones Doalca y Presidenta de la 

Comisión inmuebles. 

I. D. Carlos María Fernández de Araoz Gómez Acebo, Vocal 

D. Carlos es ingeniero de telecomunicaciones y MBA por el Instituto de Empresa. 

Actualmente es Consejero de Avanza Externalización de Servicios, Unitronics 

Comunicaciones, Svenson Servicios Capilares y Clínicas de Desintoxicación 

Adicoeste Castelao y Director de Azora Capital. 

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 

De acuerdo con lo dispuesto en el artículo 26 de los Estatutos Sociales, los consejeros 

tendrán derecho a percibir una retribución por el ejercicio de las funciones que les 

corresponde desarrollar en virtud de su pertenencia al Consejo de Administración como 

órgano colegiado de decisión de la Sociedad, así como a las comisiones de las que 

formen parte, consistente en (i) dietas de asistencia y (ii) una asignación fija anual 

atribuible solo a aquellos consejeros que presidan comisiones del Consejo de 
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Administración constituidas conforme a lo previsto en el artículo 28 de los Estatutos 

Sociales. 

El importe máximo de la remuneración anual correspondiente al conjunto de los 

consejeros de la Sociedad conforme a lo previsto en el párrafo anterior deberá ser 

aprobado por la Junta General de accionistas y permanecerá vigente en tanto no se 

apruebe su modificación. 

Salvo que la Junta General determine otra cosa, la distribución de la retribución entre 

los distintos consejeros se establecerá por decisión del Consejo de Administración, que 

deberá tomar en cuenta las funciones y responsabilidades atribuidas a cada consejero. 

No obstante, si alguno de los consejeros prestase a la Sociedad servicios por cargos 

para los que hubiere sido nombrado o por trabajos profesionales o de cualquier otra 

índole que en la misma realice, la remuneración que por este concepto reciba lo será 

en función del trabajo que desarrolle con arreglo a la legislación mercantil o laboral 

ordinaria. 

Los miembros del Consejo de Administración de la Sociedad dispondrán, a cargo de 

esta, de una adecuada cobertura de seguros frente a los riesgos derivados de su 

cargo, en los términos y cantidades que sean normales en compañías del sector. 

Adicionalmente, resaltar que las 3 presidentas de las comisiones mencionadas en el 

apartado 1.15.1 tienen contrato de alta dirección. 

En la actualidad, no existen cláusulas de garantía o "blindaje" de administradores o 

altos directivos en caso de extinción de sus contratos, despido o cambio de control. 

1.16. Empleados. Número total, categorías y distribución geográfica 

La Sociedad a 31 de diciembre de 2015, tiene los siguientes 13 empleados en Madrid y 

Toledo: 

• 3 Presidentes de comisiones, con poder ejecutivo. 

• 1 gerente. 

• 4 administrativos (funciones contables administrativas, comercialización y 

gestión de la cartera de inmuebles). 

• 5 auxiliares. 

La Sociedad aprobó con fecha de 23 de enero de 2014, un Bono Especial de 

Permanencia al Gerente, por importe de 300.000 euros, para asegurar su continuidad 

por 5 años. Durante el ejercicio 2014 se ha contabilizado lo devengado por un importe 

de 56.548 euros. Siendo la fecha de abono, en su caso, el 21 de enero de 2019. 
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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 31 de diciembre de 2015, Inversiones Doalca Socimi, S.A. cuenta con 24 accionistas, 

representando 3 de ellos el 98,72% del capital social. A continuación se detallan las 

participaciones superiores al 5% del capital:  

�

Todas las acciones representativas del capital social de la Sociedad gozan de los 

mismos derechos económicos y políticos. 

La Sociedad y los tres accionistas principales, han 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). Adicionalmente, los tres 

accionistas principales, han decidido poner a disposición del proveedor de liquidez las 

acciones necesarias para hacer frente al requisito de difusión (ver apartado 2.2). 

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 

Accionista Nº de acciones Participación %

Dña. Dolores Fernández de Araoz y Marañón 2.000.000 32,91%

Dña. Carmen Fernández de Araoz y Marañón 2.000.000 32,91%

D. Alejandro Fernández de Araoz y Marañón 1.999.500 32,90%

21 accionistas con participación inferior al 5% 72.968 1,20%

Autocartera 5.454 0,09%
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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; 

(…)”. 

Se considera operación significativa todas aquellas cuya cuantía supere el 1% de los 

ingresos o fondos propios de la Sociedad.  

(i) Operaciones realizadas con los accionistas significativos: 

Véase los puntos (ii) y (iii). 

(ii) Operaciones realizadas con administradores y directivos: 

- En los ejercicios 2013 y 2014 se retribuyó a tres de los miembros del 

Consejo de Administración en concepto de sueldos y salarios por importe de 

357.344 euros y 358.416 euros respectivamente, por las labores de 

dirección efectiva realizadas en los ejercicios.  

- Durante los ejercicios de 2013 y 2014 no se han facilitado créditos, ni 

anticipos al conjunto de miembros del Órgano de Administración. Al 31 de 

diciembre de 2014 la Sociedad no tiene contraídas obligaciones en materias 

de pensiones y de seguros de vida respecto de los miembros del Órgano de 

Administración.

Euros 2013 2014

Ingresos 8.597.719 7.817.736

Fondos Propios 16.216.377 19.743.776

1% Ingresos 85.977 78.177

1% Fondos Propios 162.164 197.438
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(iii) Operaciones realizadas entre personas, sociedades vinculadas o entidades del 

grupo:

- A fecha 31 de diciembre de 2015 se ha realizado una inversión de 395.110 

euros en el proyecto del hotel sito en la Calle Mallorca 245 de Barcelona. 

Inversiones Doalca participa en este proyecto en un 89,43% y Atlante, S.L. 

(sociedad vinculada) un 10,57%. Resaltar que Atlante está participada en un 

64% por Dña. Dolores Fernández de Araoz y Marañón, y tiene cedida la 

gestión del proyecto del hotel hasta su entrega al operador a Inversiones 

Doalca. El hotel tendrá una categoría de tres estrellas, la inversión total a 

realizar se estima en 3.845.000 euros y el número estimado de habitaciones 

es de 56. 

Durante el ejercicio 2015 la Sociedad ha realizado operaciones con partes vinculadas 

en relación a los contratos de arrendamiento que tiene firmados con empresas en la 

que algunos miembros del Consejo de Administración tienen porcentajes de 

participación.  

En el ejercicio 2015, tres de los miembros del Consejo de Administración fueron 

retribuidos, en concepto de sueldos y salarios, con la cantidad de 358.416 euros por 

las labores de dirección efectiva realizadas en el periodo. 

Durante el ejercicio 2015 no se han facilitado créditos, ni anticipos al conjunto de 

miembros del Órgano de Administración. Al 31 de diciembre de 2015 la Sociedad no 

tiene contraídas obligaciones en materias de pensiones y de seguros de vida respecto 

de los miembros del Órgano de Administración, tanto actuales como anteriores, 

En cumplimiento de lo establecido en el artículo 229 de la Ley de Sociedades de 

Capital, las participaciones accionariales o desempeño de cargos o funciones en otras 

sociedades, con actividades análogas a las de Inversiones Doalca, por parte de los 

miembros del Consejo de Administración de la Sociedad son: 

������� ��	��
�
 ���
�����	��� �������	���	���

Dª Dolores Fernández de Araoz Marañón Atlante, S.L. Consejera 63,82

Dª Carmen Fernández de Araoz Marañón Los Molinillos, S.A. Presidenta 1,09

Negociación, S.L. (directamente) Administradora 22,59

Negociación, S.L. (indirectamente) Administradora 19,56

Inmb. Serv y Arrendto, S.A. Administradora -

Dª Paz Barroso Fernández de Araoz Atlante, S.L. Consejera 8,11

Inmb. Serv y Arrendto, S.A. - 16,67

Azora Capital, S.L Director -

Dº Pedro Tadeo Urquijo Fernández de Araoz Los Molinillos, S.A. Consejera 12,32

Dª  María Dolores Barroso Fernández de Araoz Atlante, S.L.
Secretaria/ 
Consejera

8,11

Dª Victoria Urquijo Fernández de Araoz Los Molinillos, S.A. Consejero 12,32

Dº Alejandro Fernández de Araoz Gómez-Acebo

Dª Isabel Gomez-Acebo Duque de Estrada

Dº Carlos Fernández de Araoz Gómez-Acebo

Inmb. Serv y Arrendto, S.A. - 16,67



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Inversiones Doalca SOCIMI, S.A.   Marzo 2016   75

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

La información financiera de la Sociedad de los ejercicios 2012, 2013 y 2014 incluida 

en este apartado, ha sido elaborada partiendo de los estados financieros anuales de la 

Sociedad, a partir de sus registros contables y en base al plan general contable 

español. Los mencionados Estados Financieros Anuales han sido preparados por los 

administradores de la Sociedad. 

Las cuentas anuales de la Sociedad, junto con sus correspondientes informes de 

auditoría de los ejercicios 2014, 2013 y 2012 elaborados por BDO, se incorporan como 

Anexos II, III y IV, respectivamente, a este Documento Informativo. 

A continuación se presentan el balance y la cuentas de pérdidas y ganancias de 

Inversiones Doalca, describiendo las variaciones más significativas: 

1.19.1.1. Balance 

A. Activo no corriente y corriente 

Euros 2012 2013 2014

ACTIVO NO CORRIENTE 20.009.864 19.340.864 18.828.889

Inmovilizado intangible 235 74 -
Inmovilizado material 585.629 507.381 547.356
Inversiones inmobiliarias 18.120.937 17.540.418 17.007.761
Inversiones financieras a largo plazo 1.116.686 1.094.602 1.091.208
Activos por impuesto diferido 186.377 198.389 182.564

ACTIVO CORRIENTE 845.229 2.536.413 4.973.384

Activos no corrientes mantenidos para la venta - 351.133 -
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 267.774 410.679 694.760
Inversiones financieras a corto plazo - 546.432 2.953.136
Periodificaciones a corto plazo 58.937 103.099 64.007
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 518.518 1.125.070 1.261.481

TOTAL ACTIVO 20.855.093 21.877.277 23.802.273
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(i) Inversiones inmobiliarias 

Las altas del periodo entre 2012 y 2014 corresponden, principalmente, a 

reformas de mejoras realizadas en los inmuebles. 

La cifra del importe neto de inversiones inmobiliarias es 17.078.131 euros. Se 

produce un desajuste con la cuenta del balance por un importe de 70.370 

euros. Esto se debe a que en el balance el Inmovilizado en curso se ha 

cuantificado como Inmovilizado material y no como Inversiones Inmobiliarias. 

(ii) Inversiones financieras a largo y corto plazo 

Las fianzas constituidas a largo plazo por la Sociedad es el depósito en el 

Instituto Nacional de la Vivienda del 90% de las fianzas recibidas por los 

inmuebles alquilados. 

El tipo medio de los activos financieros en 2014 y en 2013 fue de 1,66% y 

2,14%. 

       

Euros 2011 Altas Traspasos 2012 Altas Bajas
Traspasos activo no 
corrinete mantenidos 

para la venta

Traspasos a 
otras 

cuentas
2013 Altas

Traspasos a 
otras 

cuentas
2014

Coste:

Terrenos 2.530.827 - - 2.530.827 - - -147.544 0 2.383.283 - 2.383.283
Construcciones 21.332.816 218.197 160.372 21.711.384 76.020 - -330.912 260.985 21.717.477 16.144 21.733.621
Inmovilizado en curso 54.064 135.754 -160.372 29.447 231.538 - - -260.985 0 70.370 70.370

Amortización: 0
Construcciones -5.602.792 -547.928 - -6.150.721 -550.696 141.076 - -6.560.342 -548.801 -7.109.143

Deterioros: - - - - - - - 0 -

Total Neto 29.520.499 901.880 - 18.120.937 -243.138 141.076 -478.456 0 17.540.419 -462.287 0 17.078.131

Euros 31.12.2011 Altas Bajas 31.12.2012 Altas Bajas 31.12.2013 A ltas Bajas 31.12.2014

A largo plazo 971.142 145.544 - 1.116.686 - -22.084 1.094.602 - -3.394 1.091.208
A corto plazo - - - 546.432 546.432 2.406.704 - 2.953.136

Total 971.142 1.116.686 1.641.034 4.044.344
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B. Patrimonio Neto y Pasivo no corriente y corriente 

�

�

�

�

�

�
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�
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(i)  Patrimonio Neto 

a) Fondos Propios 

En el ejercicio 2013, la Sociedad acordó dos reducciones de capital: 

(i) El 20 de marzo de 2013 se acordó la reducción de capital por importe de 

1.500.000 euros con la finalidad de devolver aportaciones a cada socio.  

(ii) El 27 de septiembre de 2013, se acordó la reducción de capital por importe 

de 1.500.000 euros con la finalidad de devolver aportaciones a cada socio. 

En el ejercicio 2014, la Sociedad acordó una reducción de capital por importe 

de 874.440 euros, con la finalidad de devolver aportaciones a cada socio. 

b)  Dividendo a cuenta 

El 1 de octubre de 2014 la Sociedad repartió un dividendo a cuenta del 

resultado del ejercicio 2014 un importe de 950.040 euros.  

c) Reservas 

La Sociedad del resultado obtenido en el ejercicio 2014, destinó a reservas 

voluntarias 2.007.000 (36,7%). 

Euros 2012 2013 2014

PATRIMONIO NETO 15.979.688 16.216.377 19.743.776

FONDOS PROPIOS 15.979.688 16.216.377 19.743.776

Capital 5.088.000 2.088.000 1.213.560
Prima de emisión 1.025.043 1.025.043 1.025.043
Reservas 6.804.827 9.863.934 12.998.050
Resultado del ejercicio 3.061.817 3.239.401 5.457.162
Dividendo a cuenta - - -950.040

PASIVO NO CORRIENTE 3.687.038 3.683.028 3.551.978

Provisiones a largo - - 56.548
Deudas a largo plazo 1.213.397 1.300.171 1.204.275
Pasivo por impuesto diferido 2.473.641 2.382.858 2.291.155

PASIVO CORRIENTE 1.188.367 1.977.872 506.519

Deudas a corto plazo 503.736 756.764 74.649
Acreedores comerciales y otras cta a pagar 496.287 1.080.221 371.271
Periodificaciones a corto plazo 188.345 140.887 60.600

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 20.855.093 21.877.277 23.802.273
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(ii)  Pasivo no corriente y corriente 

(a)  Deudas a largo y corto plazo

El tipo medio de los pasivos financieros en 2014 y en 2013 fue de 0.0% y 

1,38%. La deuda existente se compone de fianzas de arrendatarios. 

Excepcionalmente, en el ejercicio 2013, había una cuenta a pagar a los Socios 

por importe de 750.000 euros como consecuencia del pago pendiente de 

efectuarse de la reducción de capital por un importe de 1.500.000 euros 

acordada el 27 de septiembre de 2013. Dicho pago se llevó a cabo el 7 de 

enero de 2014 (ver apartado 1.4.2 del presente Documento Informativo).  

1.19.1.2. Cuenta de Resultados 

  

(a) Importe neto de la cifra de negocios 

La totalidad del Importe neto de la cifra de negocios proviene de las rentas de 

arrendamiento de los activos inmobiliarios descritos en el apartado 1.6.1.

A continuación se detalla la facturación en los ejercicios 2013 y 2014: 

Euros 2012 2013 2014

Importe neto de la cifra de negocios 8.510.925 8.597.719 7.817.736
Aprovisionamientos -285.689 -294.865 -265.279
Gastos de personal -1.123.320 -903.809 -983.643
Otros gastos de explotación -2.153.259 -2.249.604 -2.101.509
Amortización del inmovilizado -652.272 -628.553 -625.512
Deterioro y rtdo por enaj. de inmov. - 77.314 2.185.352
Otros resultados 34.064 - 1.897

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN 4.330.448 4.598.202 6.029.042

Ingresos financieros 3.006 17.496 67.651
Gastos financieros -3.101 -504

RESULTADO FINANCIERO -95 17.496 67.147

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 4.330.353 4.615.699 6.096.189

RESULTADO DEL EJERCICIO 3.061.817 3.239.401 5.457.162
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La disminución de los ingresos en el ejercicio 2014 respecto al ejercicio anterior 

se debe a una menor tasa de ocupación de los inmuebles, en concreto la 3º 

planta del edificio ubicado en Pº de la Castellana, 53, Madrid. A 31 de 

diciembre de 2014, el grado de desocupación de los activos de la Sociedad 

destinados al arrendamiento es del 14,16%, aumentando un 6,98% respecto 

del año 2013. Sin tener en cuenta la desocupación generada por los proyectos 

hoteleros que la Sociedad está realizando en Madrid y Barcelona, la 

desocupación del ejercicio 2014 es del 5,94%. A 31 de diciembre de 2015 la 

desocupación representa el 4,14%. 

(b) Aprovisionamientos 

La cifra de aprovisionamientos, se compone principalmente de gastos por 

trabajos realizados por terceros en los inmuebles propiedad de la Compañía, 

con objeto de su mantenimiento. 

(c) Gastos de personal 

En el ejercicio 2013, el número medio de empleados fue de 13 y en el ejercicio 

2014 de 12. Sin embargo, el gasto de personal aumenta un 8,83% en 2014, 

porque con fecha 22 de noviembre de 2013, la Sociedad aprobó un bono 

especial de permanencia al gerente por importe de 300.000 euros para 

asegurar su continuidad por un periodo mínimo de 5 años y fijando como fecha 

fija de jubilación obligatoria el 21 de enero de 2019, fecha que, en su caso, se 

efectuará el pago.  El 23 de enero de 2014 se firma el documento entre la 

Sociedad y el Gerente. Durante el ejercicio 2014 se doto un gasto por un 

importe de 56.548 euros.

(d) Otros gastos de explotación 

Este epígrafe recoge los otros gastos de explotación de la Sociedad, los cuales 

principalmente corresponden a tributos, servicios profesionales y 

reparaciones/conservaciones. Los gastos de explotación son muy estables 

permaneciendo en el entorno del 27% sobre el importe neto de la cifra de 

negocios. 

(e) Deterioro y resultado por enajenación de inmovilizado 

Corresponde al beneficio registrado por la venta del inmueble en la calle 

Navalperal1 (Madrid), lo que generó un beneficio de 2.185 miles de euros. 
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(f) Resultado financiero 

En el ejercicio 2014, el resultado financiero se incrementó un 284% respecto al 

ejercicio anterior, como resultado del cobro de los intereses de demora de una 

expropiación que tuvo lugar en 2003 en Toledo, por importe de 33,6 miles de 

euros.   

(g) Beneficio neto

En el ejercicio 2014, el Beneficio neto incrementó un 68,5% respecto al 

ejercicio anterior, como resultado de la venta del inmueble sito en la calle 

Navalperal 1 (Madrid) y la decisión de acogerse al régimen de SOCIMI (desde 

el 26 de septiembre de 2014). Debido a la adopción del régimen legal y fiscal 

de las SOCIMI recogido en la Ley 11/2009, la Sociedad tributará por el 

Impuesto de Sociedades al tipo de gravamen 0%. Debido a este cambio de 

régimen tributario, el gasto por impuesto del ejercicio 2014 es notablemente 

inferior al del ejercicio 2013. 

  

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, fueron 

auditadas por BDO, el cual emitió sus sendos informes de auditoría con fecha de 11 

de marzo de 2013, 24 de marzo de 2014 y  16 de marzo de 2015, respectivamente, 

en los que no expresó opiniones adversas, ni negaciones de opinión, salvedades o 

limitaciones de alcance. 

1.19.3. Descripción de la política de dividendos 

La Sociedad se encuentra obligada a distribuir dividendos iguales, al menos, a los 

previstos en la Ley de SOCIMI, en los términos y condiciones contenidos en dicha 

norma. De conformidad con la Ley de SOCIMI, tal distribución deberá acordarse 

dentro de los seis meses posteriores a la conclusión de cada ejercicio. Asimismo, la 

Sociedad se compromete a realizar el pago de dichos dividendos de acuerdo con la 

normativa vigente. 

La obligación de distribuir los dividendos descritos en el párrafo anterior solo se 

activará en el supuesto en que la Sociedad registre beneficios. 

En este sentido, el artículo 32.1 de los Estatutos Sociales, que incorpora directamente 

el régimen de distribución de resultados previsto en el artículo 6 de la Ley de SOCIMI, 

establece lo siguiente: 
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Artículo 32. Aplicación del resultado 

1. La Junta resolverá sobre la aplicación de resultados con estricta observancia 

de las disposiciones legales que resulten aplicables a la Sociedad en cada 

momento. En particular, una vez cumplidas las obligaciones mercantiles que 

correspondan, la Junta acordará la distribución de los beneficios de la Sociedad 

de conformidad con el siguiente detalle: 

a) El 100% de los beneficios procedentes de dividendos o participaciones 

en beneficios de SOCIMI u otras entidades análogas.

b) Al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisión de 

inmuebles y acciones o participaciones en SOCIMI o entidades 

análogas, que se hayan llevado a cabo respetando el plazo de tres 

años de mantenimiento de la inversión. 

El resto de estos beneficios deberán reinvertirse en otros inmuebles o 

participaciones afectos al cumplimiento del objeto social de la 

Sociedad, en el plazo de los tres años posteriores a la fecha de 

transmisión. En su defecto, dichos beneficios deberán distribuirse en su 

totalidad conjuntamente con los beneficios, en su caso, que procedan 

del ejercicio en que finaliza el plazo de reinversión. 

Si los elementos objeto de reinversión se transmiten antes del plazo 

mínimo de mantenimiento de la inversión, deberá distribuirse el 100% 

de los beneficios obtenidos conjuntamente con el eventual beneficio 

que proceda del ejercicio en que se han transmitido los inmuebles en 

cuestión. 

c) Al menos el 80% del resto de los beneficios obtenidos. 

2. Los beneficios líquidos se distribuirán entre los socios en proporción a su 

participación en el capital social. El reparto de los beneficios deberá acordarse 

dentro de los seis meses posteriores a la conclusión de cada ejercicio y 

abonarse dentro del mes siguiente a la fecha del acuerdo de distribución. 

3. Reglas especiales para la distribución de dividendos 

1. Derecho a la percepción de dividendos. Tendrán derecho a la percepción 

del dividendo quienes figuren legitimados en los registros contables de la 

Sociedad de Gestión de los Sistemas de Registro, Compensación y 

Liquidación de Valores, Sociedad Anónima Unipersonal (Iberclear) a las 

23.59 horas del día en que la Junta General de accionistas o, de ser el 

caso, el Consejo de Administración, haya acordado la distribución. 



Documento Informativo de Incorporación al MAB de Inversiones Doalca SOCIMI, S.A.   Marzo 2016   82

2. Exigibilidad del dividendo. Salvo acuerdo en contrario, el dividendo será 

exigible y pagadero a los 30 días de la fecha del acuerdo por el que la 

Junta General o, en su caso, el Consejo de Administración hayan 

convenido su distribución. 

3. Indemnización. En aquellos casos en los que la distribución de un 

dividendo ocasione la obligación para la Sociedad de satisfacer el 

gravamen especial previsto en el artículo 9.2 de la Ley de SOCIMIs, o la 

norma que lo sustituya, el Consejo de Administración de la Sociedad podrá 

exigir a los accionistas que hayan ocasionado el devengo de tal gravamen 

que indemnicen a la Sociedad. 

 El importe de la indemnización será equivalente al gasto por Impuesto 

sobre Sociedades que se derive para la Sociedad del pago del dividendo 

que sirva como base para el cálculo del gravamen especial, incrementado 

en la cantidad que, una vez deducido el impuesto sobre sociedades que 

grave el importe total de la indemnización, consiga compensar el gasto 

derivado del gravamen especial y de la indemnización correspondiente. 

 El importe de la indemnización será calculado por el Consejo de 

Administración, sin perjuicio de que resulte admisible la delegación de 

dicho cálculo a favor de uno o varios consejeros. Salvo acuerdo en 

contrario del Consejo de Administración, la indemnización será exigible el 

día anterior al pago del dividendo. 

 A efectos ejemplificativos, se realiza a continuación el cálculo de la 

indemnización en dos supuestos distintos, de forma que se demuestra 

cómo el efecto de la indemnización sobre la cuenta de pérdidas y 

ganancias de la sociedad es nulo en ambos casos: 

 Asumiendo un dividendo bruto de 100 y un gravamen especial por 

Impuesto sobre Sociedades del 19% y un tipo del Impuesto sobre 

Sociedades del 0% para las rentas obtenidas por la Sociedad, el cálculo 

de la indemnización sería el siguiente: 

Dividendo: 100 

Gravamen especial: 100 x 19% = 19 

Gasto por IS del gravamen especial (“GISge”): 19 

Indemnización (“I”): 19 

Base imponible del IS por la indemnización (“BIi”): 19 

Gasto por IS asociado a la indemnización (“GISi”): 0 
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Efecto sobre la sociedad: I – GISge – GISi = 19 – 19 – 0= 0 

Asumiendo un dividendo bruto de 100 y un gravamen especial por 

Impuesto sobre Sociedades del 19% y un tipo del Impuesto sobre 

Sociedades del 10% para las rentas obtenidas por la Sociedad, el cálculo 

de la indemnización, redondeado al céntimo más próximo, sería el 

siguiente: 

Dividendo: 100 

Gravamen especial: 100 x 19% = 19 

Gasto por IS del gravamen especial (“GISge”): 19 

Indemnización (“I”): 19+(19 ×0,1)/((1-0,1))=21,1119 

Base imponible del IS por la indemnización (“BIi”): 21,11 

Gasto por IS asociado a la indemnización (“GISi”): 21,11 x 10% = 2,11 

Efecto sobre la sociedad: I – GISge – GISi = 21,11 – 19 – 2,11= 0 

4. Derecho de compensación. La indemnización será compensada con el 

dividendo que deba percibir el accionista que haya ocasionado la 

obligación de satisfacer el gravamen especial. 

5. Derecho de retención por incumplimiento de la prestación accesoria 

prevista en el artículo 38.3 siguiente. En aquellos casos en los que el pago 

del dividendo se realice con anterioridad a los plazos dados para el 

cumplimiento de la prestación accesoria, la Sociedad podrá retener a 

aquellos accionistas o titulares de derechos económicos sobre las 

acciones de la Sociedad que no hayan facilitado todavía la información y 

documentación exigida en el artículo 38.3 siguiente una cantidad 

equivalente al importe de la indemnización que, eventualmente, debieran 

satisfacer. Una vez cumplida la prestación accesoria, la Sociedad 

reintegrará las cantidades retenidas al accionista que no tenga obligación 

de indemnizar a la sociedad. 

 Asimismo, si no se cumpliera la prestación accesoria en los plazos 

previstos, la Sociedad podrá retener igualmente el pago del dividendo y 

compensar la cantidad retenida con el importe de la indemnización, 

satisfaciendo al accionista la diferencia positiva para este que en su caso 

exista. 

6. Otras reglas. En aquellos casos en los que el importe total de la 

indemnización pueda causar un perjuicio a la sociedad, el Consejo de 
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Administración podrá exigir un importe menor al importe calculado de 

conformidad con lo previsto en el apartado c) de este artículo. 

El apartado 3 “Reglas especiales para la distribución de dividendos” del artículo 32          

- Aplicación del resultado- detallado anteriormente, está pendiente de inscripción en el 

Registro Mercantil a fecha del presente Documento Informativo. 

Durante los últimos 10 años, la Compañía ha repartido, de media, dividendos 

cercanos al 90% de los beneficios. 

Resaltar que en el apartado 2.5 del presente Documento Informativo, se ha detallado 

la distribución de dividendos contemplada en el Acuerdo de Accionistas. 

1.19.4. Información sobre litigios que puedan tener un efecto significativo sobre el 

Emisor  

Tal y como se detalla en el apartado 1.6.1 del presente documento, la Sociedad es 

propietaria del 89% del edificio sito en la Calle Mallorca, número 245, de Barcelona. A 

principios del año 2013 se iniciaron los trámites pertinentes frente a la Administración 

para la transformación de dicho edificio, anteriormente destinado a oficinas, en un 

hotel de tres estrellas. En mayo 2015 se presentó, en el Ayuntamiento de Barcelona 

el expediente de solicitud de licencia ya revisado y con el visto bueno de la ECA. 

(Entidad de Control del Ayuntamiento). 

No obstante, el 1 de julio de 2015, la Comissió de Govern del Ayuntamiento de 

Barcelona adoptó el acuerdo por el que se suspende, por un plazo de un año, la 

tramitación de planes urbanísticos y el otorgamiento de licencias relativas a 

actividades hoteleras. Dicho acuerdo fue notificado a la Sociedad el día 13 de julio de 

2015. 

El acuerdo de suspensión afecta negativamente al expediente de solicitud de licencia 

de obras de la Sociedad, que a dicha fecha se encontraba en una avanzada fase de 

tramitación. Por este motivo, el 30 de julio de 2015, la Sociedad interpuso el 

correspondiente recurso contencioso administrativo ante la Sala Contenciosa 

Administrativa del Tribunal Superior de Justicia de Cataluña, solicitando el 

levantamiento inmediato de la suspensión y la reanudación de su tramitación hasta el 

efectivo otorgamiento de la licencia. 

En la actualidad, el referido recurso contencioso administrativo se encuentra 

pendiente de resolución por parte de la Sala Contenciosa Administrativa del Tribunal 

Superior de Justicia de Cataluña. 
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1.20. Factores de riesgo 

1.20.1. Riesgos operativos 

1.20.1.1. Riesgos de cambios normativos 

Las actividades de la Sociedad están sometidas a disposiciones legales y 

reglamentarias de orden técnico, medioambiental, fiscal y mercantil, así como a 

requisitos urbanísticos, de seguridad, técnicos y de protección al consumidor, 

entre otros. Las administraciones locales, autonómicas, nacionales pueden 

imponer sanciones por el incumplimiento de estas normas y requisitos. Las 

sanciones podrían incluir, entre otras medidas, restricciones que podrían limitar 

la realización de determinadas operaciones por parte de la Sociedad. Además, 

si el incumplimiento fuese significativo, las multas o sanciones podrán afectar 

negativamente al negocio, los resultados y la situación financiera de la 

Sociedad. 

  

Asimismo, un cambio significativo en estas disposiciones legales y 

reglamentarias (en especial al régimen fiscal de las SOCIMI) o un cambio que 

afecte a la forma en que estas disposiciones legales y reglamentarias se 

aplican, interpretan o hacen cumplir, podría forzar a la Sociedad a modificar sus 

planes, proyecciones o incluso inmuebles y, por tanto, asumir costes 

adicionales, lo que afectaría negativamente a la situación financiera, resultados 

o valoración de la Sociedad. 

Por otra parte, el sistema de planificación urbanística, sobre todo a nivel local, 

puede sufrir retrasos o desviaciones. Por este motivo, la Sociedad no puede 

garantizar que, en el caso de nuevos proyectos que requieran la concesión de 

licencias por parte de las autoridades urbanísticas locales, estas se concedan a 

su debido tiempo. Además, si surgiera la necesidad de buscar nuevas 

autorizaciones o de modificar las ya existentes, existe el riesgo de que tales 

autorizaciones no puedan conseguirse o se obtengan con condiciones más 

onerosas y/o con la imposición de determinadas obligaciones impuestas por las 

autoridades urbanísticas locales encargadas de conceder tales autorizaciones. 

1.20.1.2. Reconversión de oficinas en hoteles, sujeto a la aprobación por parte 

de los Ayuntamientos 

A fecha del presente Documento Informativo la Sociedad tiene en suspensión 

la tramitación de las licencias necesarias para la realización de la actividad 

hotelera en el inmueble sito en la Calle Mallorca, número 245, de Barcelona, 

que en caso de no resolverse de manera favorable para los intereses de la 

Sociedad podría afectar negativamente a su situación financiera (ver apartado 

1.19.4. del presente Documento Informativo). 
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1.20.1.3. Riesgo de pérdidas derivadas de procedimientos legales y 

regulatorios 

Existe el riesgo de que la Sociedad sufra pérdidas derivadas de procedimientos 

legales y regulatorios que surjan de las relaciones de la Sociedad con sus 

clientes, competidores, accionistas, empleados, instituciones o cualquier otro 

agente. 

En la actualidad, la Sociedad no se encuentra inmersa en procedimientos 

legales y regulatorios de los cuales se prevean pérdidas significativas distintos 

del señalado en el apartado 1.19.4 del presente Documento Informativo, 

relativo al acuerdo de suspensión sobre la tramitación de las licencias 

necesarias para la realización de la actividad hotelera en el inmueble sito en la 

Calle Mallorca, número 245, de Barcelona, que en caso de no resolverse de 

manera favorable para los intereses de la Sociedad podría afectar 

negativamente a su situación financiera. 

1.20.1.4.  Riesgo de posibles situaciones de conflicto de interés

(a) Potenciales conflictos de interés por el control mayoritario por parte 

de la familia Fernández de Araoz y Marañón 

La Sociedad está controlada por la familia Fernández de Araoz y 

Marañón por lo que sus intereses pueden ser distintos de los del 

resto de los accionistas de la Sociedad que ostenten una 

participación accionarial minoritaria, lo que podría influir 

significativamente en la adopción de acuerdos por la Junta General 

de accionistas de la Sociedad así como en el nombramiento de los 

miembros del Consejo de Administración de la Sociedad. 

(b) Potenciales conflictos de interés por la participación de la familia 

Fernández de Araoz y Marañón en otras compañías que desarrollan 

actividad similar a la Sociedad 

Adicionalmente, la familia Fernández de Araoz y Marañón participa 

en otras compañías que desarrollan actividad inmobiliaria, siendo su 

intención a futuro seguir desarrollando las mismas 

independientemente de la Sociedad (ver apartado 1.18 del presente 

Documento Informativo). 

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no cuenta con un 

código de buen gobierno. 
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1.20.1.5. Concentración geográfica de producto y mercado 

Los edificios que Inversiones Doalca posee en Madrid representan el 89,5% de 

la superficie alquilable del total de la cartera de inmuebles y un 95% del total de 

ingresos. Por ello, en caso de modificaciones urbanísticas específicas de dicha 

ciudad o comunidad autónoma o por condiciones económicas particulares que 

presente esta región, podría verse afectada negativamente la situación 

financiera, resultados o valoración de la Sociedad.  

1.20.1.6. Inmuebles actualmente sin arrendar 

La Sociedad actualmente está en proceso de búsqueda de arrendatarios. En 

caso de que se ralentice la entrada de inquilinos en dichos inmuebles, podría 

verse afectada negativamente la situación financiera, resultados o valoración 

de la Sociedad. 

1.20.2. Riesgos asociados al sector inmobiliario 

1.20.2.1. Ciclicidad del sector 

La evolución del sector inmobiliario está ligado al entorno económico-financiero 

y político existente. Las rentas derivadas del arrendamiento de los activos 

inmobiliarios y sus valoraciones dependen, en gran medida, de la oferta y la 

demanda de inmuebles, la inflación, los tipos de interés, la tasa de crecimiento 

económico, o la legislación. 

En caso de que la cartera de activos de la Sociedad experimentara un deterioro 

de valor que requiriera dotar una provisión respecto al valor en libros, esta 

circunstancia tendría impacto en el resultado, la situación financiera, o 

valoración de la Sociedad.  

1.20.2.2. Riesgos derivados de la posible oscilación en la demanda para los 

inmuebles y su consecuente disminución en los ingresos por alquiler 

Los inquilinos podrían no renovar sus contratos al vencimiento y la Sociedad 

podría tener dificultades para encontrar nuevos inquilinos, disminuyendo el 

nivel de ocupación y o las rentas de los inmuebles, lo que conllevaría una 

reducción del margen del negocio, flujos operativos y valoración de la 

Sociedad. 
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1.20.2.3. Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuales derivados del 

contrato de alquiler y a la solvencia y liquidez de los inquilinos 

Si los inquilinos 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.  

1.20.2.4. Riesgo de daños de los inmuebles 

Los inmuebles de la Sociedad están expuestos a daños procedentes de 

posibles incendios, inundaciones, accidentes u otros desastres naturales. A 

pesar de que los inmuebles se encuentran asegurados. Si alguno de estos 

daños por circunstancias extraordinarias no estuviese asegurado o supusiese 

un importe mayor a la cobertura contratada, la Sociedad 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.

Finalmente, la Sociedad podría incurrir en responsabilidad frente a terceros 

como consecuencia de daños producidos en cualquiera de los activos de que 

es propietaria, lo que además podría afectar a la reputación de la Sociedad. 

1.20.2.5. Riesgos asociados a la valoración  

A la hora de valorar los activos inmobiliarios, Savills ha asumido hipótesis (ver 

apartados 0 y 1.6.5. del presente Documento Informativo), entre otras, relativas 

al grado de ocupación de los activos, la futura actualización de las rentas, la 

rentabilidad de salida estimada 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 de 

los activos de la Sociedad sería menor.   

1.20.2.6. 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 la Sociedad quisiera desinvertir 

parte de su cartera de activos inmobiliarios, podría ver limitada su capacidad 

para vender en el corto plazo.  
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1.20.3. Riesgos ligados a las acciones 

1.20.3.1. 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. 

1.20.3.2. Influencia actual de los accionistas 

La Sociedad se encuentra controlada por tres accionistas, cuyos intereses 

pudieran resultar distintos de los potenciales nuevos accionistas que 

mantendrán una participación minoritaria, ya que no podrán influir 

significativamente en la adopción de acuerdos en la Junta General de 

Accionistas ni en el nombramiento de los miembros del Consejo de 

Administración.  

1.20.3.3. 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. 

1.20.3.4. Free-float limitado 

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

MAB 7/2010, de 4 de enero, sobre normas de contratación de acciones de 

Empresas en Expansión a través del Mercado Alternativo Bursátil (en adelante, 

“Circular 7/2010”), la Sociedad y los tres accionistas principales, han decidido 

poner a disposición del Proveedor de Liquidez (ver apartado 2.9 de este 

Documento Informativo), 5.595 acciones de la Sociedad, con un valor de 

mercado aproximado de 150.000 euros. Dado que dichas acciones representan 

un 0,09% del capital social de Inversiones Doalca, se estima que las acciones 

de la Sociedad tendrán una liquidez muy reducida.
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1.20.4. Riesgos fiscales 

1.20.4.1. Cualquier cambio en la legislación fiscal (incluyendo cambios en el 

régimen fiscal de SOCIMI) podría afectar de manera negativa a la 

Sociedad  

Cualquier cambio (incluidos cambios de interpretación) en la Ley de SOCIMI 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 cual 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. 

1.20.4.2.  Aplicación del gravamen especial 

La Sociedad podrá llegar a estar sujeta a un gravamen especial del 19% sobre 

el importe íntegro de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos 

a los accionistas significativos si éstos no cumplen con el requisito de 

tributación mínima. 

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. 

No obstante cuanto antecede, 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 
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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 aun cuando no 

hubiesen recibido cantidad líquida alguna por parte de la Sociedad. 

1.20.4.3. Pérdida del régimen fiscal de las SOCIMI 

La Sociedad podría dejar de beneficiarse del régimen fiscal especial 

establecido en la Ley de SOCIMI, pasando a tributar por el régimen general del 

IS, en el propio período impositivo en el que se manifieste alguna de las 

circunstancias siguientes: 

a) La exclusión de negociación en mercados regulados o en un sistema 

multilateral de negociación. 

b) El incumplimiento sustancial de las obligaciones de información a que se 

refiere el artículo 11 de la Ley de SOCIMI, excepto que en la memoria del 

ejercicio inmediato siguiente se subsane ese incumplimiento. 

c) 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 

SOCIMI. 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. 

d) La renuncia a la aplicación del régimen fiscal especial previsto en la Ley 

de SOCIMI. 

e) El incumplimiento de cualquier otro de los requisitos exigidos en la Ley de 

SOCIMI 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 en las Inversiones Aptas (bienes 

inmuebles o acciones o participaciones de determinadas entidades) a que 

se refiere el artículo 3.3 de la Ley de SOCIMI no supondrá la pérdida del 

régimen fiscal especial. 
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La pérdida del régimen fiscal especial establecido en la Ley de SOCIMI 

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 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. 

1.20.5. Otros Riesgos  

1.20.5.1. 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, 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 ajena, lo que 

generarían 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. Para más información sobre la 

posición financiera de la Sociedad y su política de dividendos, ver los apartados 

1.7.5 y 1.19.3 del Documento Informativo. 

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 aun cuando no 

hubiesen recibido cantidad líquida alguna por parte de la Sociedad.  

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). Asimismo, en el caso 

de pago de dividendos en especie, el mecanismo de indemnización podría no 
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resultar idóneo, pues, al no existir cuantía dineraria a satisfacer, no resultaría 

posible realizar deducción alguna. 
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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 11 de febrero de 2016 la Junta General de accionistas de Inversiones Doalca 

celebrada con carácter universal y extraordinario 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 SOCIMI (MAB-SOCIMI).

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de Inversiones Doalca 

está totalmente suscrito y desembolsado. El importe del mismo asciende a 6.077.922 

euros, representado por 6.077.922 de acciones de un euro de valor nominal de una 

sola clase y serie, y con iguales derechos políticos y económicos, representadas 

mediante anotaciones en cuenta. 

La Sociedad conoce y acepta someterse a las normas existentes a fecha del presente 

Documento Informativo en relación con el segmento MAB-SOCIMI, 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 

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad cuenta con 20 accionistas 

que tienen una participación inferior al 5% del capital social de la Sociedad y que no 

están afectos al pacto de parasocial mencionado en el apartado 2.5, que en su 

conjunto poseen 72.468 acciones, con un valor estimado de mercado de 1.942.867,08 

euros considerando el precio de referencia por acción de 26,81 euros.  

Adicionalmente, cada uno de los tres accionistas principales de la Sociedad han puesto 

a disposición del Proveedor de Liquidez una cantidad de 711 acciones, un total de 

2.133 acciones, equivalentes a 57.185,73 euros (considerando el precio de referencia 

por acción de 26,81 euros), para cumplir con el requisito de difusión exigible en la 

regulación del MAB, Circular 2/2013 sobre SOCIMIs. 

Consecuentemente, considerando el precio de referencia por acción de 26,81 euros, el 

valor estimado de mercado del total de las 74.601 acciones mencionadas equivale a 

2.000.052,81 euros. 
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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 11/2009, de 26 de 

octubre, por la que se regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el 

Mercado Inmobiliario (cuyo régimen ha quedado descrito en el apartado 1.6.3 anterior), 

el Real Decreto 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la 

Ley de Sociedades de Capital y el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, 

por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores , así como 

en sus respectivas normativas de desarrollo que sean de aplicación. 

Las acciones de la Sociedad están representadas 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. 

(en adelante, "Iberclear"), con domicilio en Madrid, Plaza Lealtad número 1, y de sus 

entidades participantes autorizadas (en adelante, las "Entidades Participantes"). 

Las acciones de la Sociedad están denominadas en euros (€). 

Todas las acciones de la Sociedad son ordinarias y nominativas, confiriendo a sus 

titulares idénticos derechos. En particular, cabe citar los siguientes derechos previstos 

en los vigentes estatutos sociales o en la normativa aplicable: 

a) Derecho al dividendo:

Todas las acciones de la Sociedad tienen derecho a participar en el 

reparto de las ganancias sociales y en el patrimonio resultante de la 

liquidación en las mismas condiciones, con las especialidades indicadas 

en el apartado 1.6.3 anterior (especialmente en relación con la 

indemnización que será compensada con el dividendo de conformidad con 

lo contemplado en el artículo 32 de los Estatutos Sociales).  

La Sociedad está sometida al régimen previsto en la normativa de SOCIMIS 

en todo lo relativo al reparto de dividendos, tal y como ha quedado descrito 

en el apartado 1.6.3 anterior. 

b) Derecho de asistencia y voto:

Todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el derecho de 

asistir y votar en la Junta General de accionistas y de impugnar los 

acuerdos sociales de acuerdo con el régimen general establecido en la Ley 

de Sociedades de Capital y en los Estatutos Sociales de la Sociedad.  
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En particular, por lo que respecta al derecho de asistencia a las juntas 

generales de accionistas, el artículo 17 de los Estatutos Sociales de la 

Sociedad establece que podrán asistir a la junta general de accionistas los 

titulares de acciones, cualquiera que sea su número, que se hallen inscritos 

como tales en el correspondiente registro de anotaciones en cuenta de 

alguna de las Entidades Participantes con cinco (5) días de antelación a la 

fecha señalada para la celebración de la junta general de accionistas. 

c) Derecho de voto y representación

Cada acción confiere el derecho a emitir un voto. Todo accionista que tenga 

derecho de asistencia podrá hacerse representar en la Junta General por otra 

persona, aunque esta no sea accionista. 

Los Estatutos Sociales prevén la posibilidad de votar en las Juntas Generales 

de accionistas de la Sociedad por medios de comunicación a distancia, en las 

condiciones previstas en los propios Estatutos Sociales. 

d) Derecho de suscripción preferente:

Todas las acciones de la Sociedad confieren a su titular, en los términos 

establecidos en la Ley de Sociedades de Capital, el derecho de suscripción 

preferente en los aumentos de capital con emisión de nuevas acciones y en 

la emisión de obligaciones convertibles en acciones, salvo exclusión del 

derecho de suscripción preferente de acuerdo con los artículos 308 y 417 

de la Ley de Sociedades de Capital. 

Asimismo, todas las acciones de la Sociedad confieren a sus titulares el 

derecho de asignación gratuita reconocido en la propia Ley de Sociedades 

de Capital en los supuestos de aumento de capital con cargo a reservas. 

e) Derecho de información:

 Las acciones representativas del capital social de la Sociedad confieren a 

sus titulares el derecho de información recogido en el artículo 93 d) de la 

Ley de Sociedades de Capital y, con carácter particular, en el artículo 197 

del mismo texto legal, así como aquellos derechos que, como 

manifestaciones especiales del derecho de información, son recogidos en el 

articulado de la Ley de Sociedades de Capital. 
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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-SOCIMI 

No existen restricciones a la libre transmisibilidad de las acciones estatutarias o extra-

estatutarias, a excepción de: (i) acciones nuevas 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 (entendido como la adquisición por 

un accionista determinado de una participación superior al 50% del capital de la 

Sociedad). El texto íntegro del artículo 7 de los Estatutos Sociales, en el que se 

contienen ambas limitaciones, se transcribe íntegramente a continuación: 

Artículo 7. Transmisión de las acciones 

1. 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 haya practicado la inscripción del aumento de 

capital correspondiente en el Registro Mercantil. 

2. No obstante lo anterior, el accionista que quiera adquirir una participación 

accionarial superior al 50% del capital social deberá realizar, al mismo 

tiempo, una oferta de compra dirigida, en las mismas condiciones, a la 

totalidad de los restantes accionistas. 

3. 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 50% del capital social, sólo podrá 

transmitir acciones que determinen que el adquirente supere el indicado 

porcentaje si el potencial adquirente le acredita que ha ofrecido a la 

totalidad de los accionistas la compra de sus acciones en las mismas 

condiciones. 

�

Por otro lado, tal y como se detalla en mayor medida en los apartados 2.5 y 2.6 

siguientes de este Documento Informativo, la transmisibilidad de las acciones titularidad 

de los Accionistas Principales de la Sociedad puede encontrarse sujeta a condiciones o 

restricciones adicionales derivadas de (i) las obligaciones asumidas en virtud del 

Acuerdo de Accionistas cuyo contenido se resume en el apartado 2.5, y (ii) el 

compromiso previsto en la Circular 2/2013 del MAB y recogido en el apartado 2.6 de no 

vender acciones de la Sociedad y de no realizar operaciones equivalentes a ventas de 

acciones dentro del año siguiente a la incorporación de la misma al MAB-SOCIMI 

(excluyendo aquellas acciones que se pongan a disposición del Proveedor de Liquidez, 

en su caso). 
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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 

Tal y como se relaciona en apartados anteriores del presente Documento Informativo, 

la Sociedad, sus accionistas principales D.ª Dolores Fernández de Araoz y Marañón, 

D.ª Carmen Fernández de Araoz y Marañón y D. Alejandro Fernández de Araoz y 

Marañón, y la accionista D.ª Isabel Gomez-Acebo Duque de Estrada (conjuntamente 

las “Partes”, e individualmente una “Parte”), suscribieron el 29 de junio de 2015 un 

pacto parasocial (el “Acuerdo de Accionistas”) que contiene las siguientes cláusulas 

que afectan a la transmisibilidad de las acciones de la Sociedad de las que son titulares 

y al ejercicio del derecho de voto: 

A. Cláusulas limitativas de la transmisión de las acciones: 

En relación con la transmisibilidad de las acciones, el Acuerdo de Accionistas 

establece un régimen para las transmisiones voluntarias intervivos que otorga a 

las Partes un derecho de tanteo que se rige por un sistema de triple vuelta. En 

virtud de este régimen, la Parte que desee transmitir la totalidad o parte de sus 

acciones, a título oneroso o lucrativo, a favor de cualquier persona, deberá 

notificarlo previamente y de forma fehaciente a las Partes restantes y al 

Presidente del Consejo de Administración. Dicha notificación deberá indicar los 

términos de la transmisión y, en general, tendrá los efectos de una oferta de 

contrato irrevocable para las demás Partes. Una vez realizada dicha 

notificación, las Partes tendrán un derecho de adquisición preferente sobre las 

acciones del transmitente, en los términos que se establecen en el Acuerdo de 

Accionistas. 

El derecho de tanteo con triple vuelta, con las especialidades previstas en el 

Acuerdo de Accionistas, también será aplicable a las transmisiones de 

acciones cuya titularidad corresponda a cualquiera de las Partes que se 

produzcan como consecuencia de un procedimiento judicial o administrativo de 

ejecución. Igualmente, el régimen de transmisión y el derecho de tanteo con 

triple vuelta se extenderá, en su caso, a los derechos de suscripción preferente 

y a las deudas convertibles derivadas de aquellas acciones a las que resulte 

aplicable. 

Adicionalmente, se establece que las transmisiones realizadas por las Partes 

que contravengan el régimen de transmisión previsto en el Acuerdo de 

Accionistas no serán válidas frente a la Sociedad. Por este motivo, para los 

supuestos de incumplimiento, se proporciona un derecho de retracto a favor de 

las Partes titulares del derecho vulnerado, que se aplicará con arreglo al 

régimen de transmisiones voluntarias intervivos del Acuerdo de Accionistas. 
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B. Cláusulas que afectan al derecho de voto de los accionistas: 

El Acuerdo de Accionistas contiene igualmente reglas relativas a la gestión de 

la Sociedad que pueden afectar el ejercicio del derecho de voto por parte de los 

accionistas que tengan la condición de Parte: 

(i) Composición y remuneración del Consejo de Administración 

En primer lugar, las Partes acuerdan otorgarle a cada una de las 

estirpes familiares firmantes del Acuerdo de Accionistas (representadas 

por cada uno de los tres accionistas principales de la Sociedad) el 

derecho a proponer el nombramiento de tres miembros del Consejo 

que, en cualquier caso, deberán cumplir con los requisitos establecidos 

en el Acuerdo de Accionistas. En este sentido, las Partes se obligan a 

votar a favor del nombramiento como consejeros de los candidatos así 

propuestos. 

Adicionalmente, el Acuerdo de Accionistas establece que cada Parte 

tendrá el derecho de proponer la sustitución, en cualquier momento y 

sin justificación, de cualquiera de los Consejeros que hubiere 

designado. Paralelamente, las Partes se comprometen a votar a favor 

del nombramiento como consejeros de las personas propuestas por la 

Parte que promueva la sustitución, siempre y cuando reúnan los 

requisitos exigidos por el Acuerdo de Accionistas. Asimismo, durante la 

vigencia del Acuerdo de Accionistas, las Partes se obligan a no 

promover o votar a favor de la remoción de los consejeros designados 

a propuesta de cualquiera de los Accionistas Principales o de las 

estirpes familiares que representan. 

El Acuerdo de Accionistas también prevé que los cargos de Presidente 

y Vicepresidentes 1º y 2º del Consejo de Administración sean ejercidos 

por un periodo máximo de un año (renovable) y de manera rotatoria, de 

tal forma que cada uno de los Accionistas Principales o de las estirpes 

familiares que representan podrá proponer, para cada rotación, el 

consejero que desempeñará cada uno de los referidos cargos. El 

mencionado sistema de rotaciones también resulta aplicable a la 

presidencia de cada una de las Comisiones constituidas en el seno del 

Consejo de Administración, si bien en este caso el cargo tendrá un 

plazo de vigencia de tres años. 

En cuanto a la nueva remuneración de los miembros del Consejo de 

Administración que entrara en vigor en 2016, las Partes acuerdan fijar 

una retribución consistente en (i) dietas de asistencia para cada uno de 

los consejeros por importe de 500 euros por cada sesión del Consejo 
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en la que participen, y (ii) una asignación fija anual bruta de 25.000 

euros atribuible a aquellos consejeros que presidan cada una de las 

Comisiones del Consejo. 

(ii) Política de inversiones, endeudamiento y dotación de reservas 

Adicionalmente, las Partes se obligan a promover, en su condición de 

accionistas de la Sociedad, una política de inversiones y de 

endeudamiento en los términos que se establecen en el Acuerdo de 

Accionistas. En concreto, la Partes acuerdan que el endeudamiento de 

la Sociedad no podrá superar un saldo vivo de 1.000.000 euros y que, 

excepcionalmente y con la exclusiva finalidad de llevar a cabo las 

inversiones inmobiliarias previstas en el Acuerdo de Accionistas, se 

permitirá incrementar el endeudamiento hasta un saldo vivo total de 

3.000.000 euros. 

Asimismo, las Partes se comprometen a mantener, durante la vigencia 

del Acuerdo de Accionistas, una reserva voluntaria para el 

mantenimiento de los inmuebles por un importe mínimo de 1.500.000 

euros. 

(iii) Distribución de resultados 

Finalmente, el Acuerdo de Accionistas obliga a las Partes a votar a 

favor de la distribución de un dividendo mínimo, siempre que la 

generación de fondos de la Sociedad lo permita. El dividendo mínimo 

acordado deberá permitir que los Accionistas Principales reciban el 

importe superior entre (i) el que resulte de aplicar lo previsto en el 

régimen de SOCIMI, o (ii) 500.000 euros netos por ejercicio. 

Adicionalmente, el Acuerdo de Accionistas establece que, siempre que 

la Sociedad cuente con reservas o liquidez suficiente tras el 

cumplimiento de los requisitos legales, las Partes deberán acordar la 

distribución de dividendos con el fin de poder repartir el dividendo 

mínimo. 

Asimismo, las Partes se comprometen a votar de tal forma de que el 

dividendo anual a distribuir se pague a través de dos dividendos a 

cuenta y un dividendo complementario. En concreto, las Partes se 

comprometen a votar a favor de los dividendos a cuenta a pagar de la 

forma siguiente: (i) en el mes de junio, por un porcentaje igual o 

superior al 80% de los resultados distribuibles generados por la 

Sociedad hasta el 31 de mayo del ejercicio; y (ii) en el mes de 

noviembre, por un porcentaje igual o superior al 80% de los resultados 

distribuibles generados por la Sociedad hasta el 31 de octubre del 
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ejercicio. En cuanto al dividendo complementario, el Acuerdo e 

Accionistas establece que se deberá fijar por acuerdo de la Junta 

General de accionistas y que se determinará sobre el resultado 

distribuible generado por la Sociedad hasta el 31 de diciembre de cada 

ejercicio y descontados los dividendos a cuenta ya aprobados. 

El Acuerdo de Accionistas permanecerá vigente hasta su extinción o 

resolución por cualquiera de las siguientes causas: (i) mutuo disenso; 

(ii) cuando uno de los Accionistas Principales transmita su acciones a 

un tercero, de conformidad con el proceso establecido en el Acuerdo 

de Accionistas, y únicamente con respecto a ese accionista; (iii) cuando 

la participación accionarial en la Sociedad de todas las Partes 

conjuntamente consideradas sea inferior al 50% del capital social; o (iv) 

por el fallecimiento de dos de los Accionistas Principales. No obstante, 

la extinción del Acuerdo de Accionistas por fallecimiento de cualquiera 

de los Accionistas Principales no extinguirá las obligaciones contraídas 

por sus herederos respecto de los restantes Accionistas Principales. 

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-SOCIMI 

De conformidad con el artículo Primero de la Circular del MAB 2/2013 sobre SOCIMI, 

los tres accionistas principales y la accionista D.ª Isabel Gomez-Acebo Duque de 

Estrada, conjuntamente con el 98,73% de Inversiones Doalca SOCIMI, S.A. a la fecha 

del presente Documento Informativo, tienen 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 Inversiones Doalca al Mercado, exceptuando las 

2.274 acciones que han puesto proporcionalmente los tres principales accionistas, es 

decir 758 acciones cada uno, a disposición del Proveedor de Liquidez para el 

cumplimiento del requisito de liquidez y difusión. De conformidad con el mencionado 

artículo Primero, adicionalmente se exceptúan de este compromiso las 72.468 acciones 

que poseen los 20 accionistas que tienen una participación inferior al 5% del capital y 

no están afectos al pacto de parasocial mencionado en el apartado 2.5 así como las 

5.454 acciones en autocartera que la Sociedad ha puesto 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 

Con fecha 29 de junio de 2015, la Junta General de socios de la Sociedad acordó su 

transformación en sociedad anónima y, asimismo, adoptó las decisiones necesarias 
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para adaptar los Estatutos Sociales a las exigencias requeridas por la normativa del 

MAB (en particular, por la regulación del MAB relativa a las SOCIMI) en lo relativo a: 

a) La introducción de las obligaciones derivadas de transmisiones que impliquen un 

cambio de control en la Sociedad (conforme a la redacción del artículo 7.2 de los 

Estatutos Sociales cuyo texto ha quedado transcrito íntegramente en el apartado 

2.4 anterior). 

b) La obligación de comunicación de participaciones significativas en la Sociedad, 

conforme a lo dispuesto en el artículo 38.1 de los Estatutos Sociales vigentes, 

cuya redacción literal es la siguiente: 

Artículo 38. Prestaciones accesorias 

Las acciones de la Sociedad llevan aparejada la realización y cumplimiento de las 

prestaciones accesorias que se describen a continuación. Estas prestaciones, que 

no conllevarán retribución alguna por parte de la Sociedad al accionista en cada 

caso afectado, son las siguientes: 

1. Comunicación de participaciones significativas 

a) 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 5% 

del capital social y sucesivos múltiplos. 

b) Si el accionista es administrador o directivo de la Sociedad, esa obligación 

de comunicación se referirá al porcentaje del 1% del capital social y 

sucesivos múltiplos. 

c) Las comunicaciones deberán realizarse al órgano o persona que la 

Sociedad haya designado al efecto y dentro del plazo máximo de los 

cuatro días hábiles siguientes a aquel en que se hubiera producido el 

hecho determinante de la comunicación. 

d) La Sociedad dará publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las 

reglas del Mercado Alternativo Bursátil desde el momento en que sus 

acciones sean admitidas a negociación en el mismo. 

2. Pactos parasociales 

a) 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 
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derechos de voto que le confieren, de conformidad con lo establecido en la 

Ley. 

b) Las comunicaciones deberán realizarse al órgano o persona que la 

Sociedad haya designado al efecto y dentro del plazo máximo de los 

cuatro días hábiles siguientes a aquel en que se hubiera producido el 

hecho determinante de la comunicación. 

c) La Sociedad dará publicidad a tales comunicaciones de acuerdo con las 

reglas del Mercado Alternativo Bursátil desde el momento en que sus 

acciones sean admitidas a negociación en el mismo. 

3. Información de carácter fiscal 

a) Todo accionista que (i) sea titular de acciones de la Sociedad en 

porcentaje igual o superior al 5% del capital social o aquél porcentaje de 

participación que prevea el artículo 9.2 de la Ley de SOCIMIs, o la norma 

que lo sustituya, para el devengo por la Sociedad del gravamen especial 

por Impuesto sobre Sociedades (a efectos de este artículo, la 

“Participación Significativa”), o (ii) adquiera acciones que supongan 

alcanzar, con las que ya posee, una Participación Significativa en el capital 

de la Sociedad, deberá comunicar estas circunstancias al Consejo de 

Administración. 

b) Igualmente, todo accionista que haya alcanzado esa Participación 

Significativa en el capital social de la Sociedad, deberá comunicar al 

Consejo de Administración cualquier adquisición posterior, con 

independencia del número de acciones adquiridas. 

c) Igual declaración a las indicadas en los apartados a) y b) precedentes 

deberá además facilitar cualquier persona que sea titular de derechos 

económicos sobre acciones de la Sociedad, incluyendo en todo caso 

aquellos titulares indirectos de acciones de la Sociedad a través de 

intermediarios financieros que aparezcan formalmente legitimados como 

accionistas en virtud del registro contable pero que actúen por cuenta de 

los indicados titulares. 

d) Junto con la comunicación prevista en los apartados precedentes, el 

accionista, o el titular de los derechos económicos, afectado deberá 

facilitar al Secretario del Consejo de la Sociedad:

(i) Un certificado de residencia a efectos del correspondiente impuesto 

personal sobre la renta expedido por las autoridades competentes de 

su país de residencia. En aquellos casos en los que el accionista resida 

en un país con el que España haya suscrito un convenio para evitar la 

doble imposición en los impuestos que gravan la renta, el certificado de 
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residencia deberá reunir las características que prevea el 

correspondiente convenio para la aplicación de sus beneficios. 

(ii) Un certificado expedido por persona con poder bastante acreditando el 

tipo de gravamen al que está sujeto para el accionista el dividendo 

distribuido por la Sociedad, junto con una declaración de que el 

accionista titular es beneficiario efectivo de tal dividendo. 

El accionista o titular de derechos económicos obligado deberá entregar a 

la Sociedad este certificado dentro de los diez días naturales siguientes a 

la fecha en la que la Junta General o en su caso el Consejo de 

Administración acuerde la distribución de cualquier dividendo o de 

cualquier importe análogo (reservas, etc.).  

e) Si el obligado a informar incumpliera la obligación de información 

configurada en los apartados a) a d) precedentes, el Consejo de 

Administración podrá presumir que el dividendo está exento o que tributa a 

un tipo de gravamen inferior al previsto en el artículo 9.2 de la Ley de 

SOCIMIs, o la norma que lo sustituya. 

Alternativamente, el Consejo de Administración podrá solicitar, con cargo 

al dividendo que corresponda al accionista, un informe jurídico a un 

despacho de abogados de reconocido prestigio en el país en el que el 

accionista resida para que se pronuncie sobre la sujeción a gravamen de 

los dividendos que distribuya la Sociedad. 

El gasto ocasionado a la Sociedad será exigible el día anterior al pago del 

dividendo. 

f) Queda autorizada a todos los efectos la transmisión de las acciones de la 

Sociedad (incluyendo, por consiguiente, esta prestación accesoria) por 

actos inter vivos o mortis causa. 

g) El porcentaje de participación igual o superior al 5% del capital al que se 

refiere el apartado a) precedente se entenderá (i) automáticamente 

modificado si variase el que figura previsto en el artículo 9.2 de la Ley de 

SOCIMIs, o norma que lo sustituya, y, por tanto, (ii) reemplazado por el 

que se recoja en cada momento en la referida normativa. 

4. Queda autorizada a todos los efectos la transmisión de las acciones de la 

Sociedad (incluyendo, por consiguiente, las prestaciones accesorias 

recogidas en este artículo) por actos "inter vivos" o "mortis causa.” 

Resaltar que el apartado 3 “Información de carácter fiscal” del artículo 38                         

-Prestaciones accesorias- detallado anteriormente, está pendiente de inscripción 

en el Registro Mercantil a fecha del presente Documento Informativo. 
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Artículo 39. Exclusión de negociación  

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. 

2.8. Descripción del funcionamiento de la Junta General 

La Junta General de accionistas de la Sociedad se rige por lo dispuesto en la Ley de 

Sociedades de Capital, en los Estatutos Sociales y en el Reglamento de la Junta. 

A. Convocatoria 

El Consejo de Administración deberá convocar la Junta General ordinaria para 

su celebración dentro de los seis primeros meses de cada ejercicio. Asimismo, 

convocará la Junta General siempre que lo considere conveniente para los 

intereses sociales y, en todo caso, cuando lo soliciten uno o varios accionistas 

que sean titulares de, al menos, un 5% del capital social, expresando en la 

solicitud los asuntos a tratar en la Junta. 

En este caso, la Junta General deberá ser convocada para su celebración dentro 

de los dos meses siguientes a la fecha en que se hubiera requerido 

notarialmente a los administradores para convocarla, debiendo incluirse 

necesariamente en el orden del día los asuntos que hubiesen sido objeto de 

solicitud. 

Toda Junta General deberá ser convocada mediante anuncio publicado en el 

Boletín Oficial del Registro Mercantil y en la página web corporativa de la 

Sociedad www.doalca.com, por lo menos un mes antes de la fecha fijada para su 

celebración. 

El anuncio expresará el nombre de la Sociedad, el lugar, la fecha y hora de la 

reunión en primera convocatoria, el cargo de la persona o personas que realicen 

la convocatoria, así como el orden del día, en el que figurarán los asuntos a 

tratar. También podrá hacerse constar la fecha, hora y lugar en que, si 

procediere, se reunirá la Junta en segunda convocatoria. Entre la primera y la 

segunda convocatoria deberá mediar, por lo menos, un plazo de 24 horas. 
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Lo anterior se entiende sin perjuicio de la convocatoria judicial de la junta, en los 

casos y con los requisitos legalmente previstos. 

B. Quórum de constitución 

La Junta General quedará válidamente constituida, en primera convocatoria, 

cuando los accionistas presentes o representados posean, al menos, el 25% del 

capital social con derecho a voto. En segunda convocatoria será válida la 

constitución de la junta, 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 y 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 

50% del capital suscrito con derecho de voto. En segunda convocatoria, será 

suficiente la concurrencia del 25% de dicho capital. 

C. Derecho de asistencia 

Tendrán derecho de asistencia a las Juntas Generales los accionistas de la 

Sociedad cualquiera que sea el número de acciones de que sean titulares, 

siempre que conste previamente a la celebración de la Junta la legitimación del 

accionista, que quedará acreditada mediante la correspondiente tarjeta de 

asistencia nominativa o el documento que, conforme a Derecho, les acredite 

como accionistas, en el que se indicará el número, clase y serie de las acciones 

de su titularidad, así como el número de votos que puede emitir. 

Será requisito para asistir a la Junta General que el accionista tenga inscrita la 

titularidad de sus acciones en el correspondiente registro contable de 

anotaciones en cuenta, con cinco días de antelación de aquel en que haya de 

celebrarse la Junta y se provea de la correspondiente tarjeta de asistencia o del 

documento que, conforme a Derecho, le acredite como accionista. 

D. Derecho de representación 

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podrá hacerse representar en 

la Junta General por medio de otra persona, aunque esta no sea accionista. La 

representación deberá conferirse por escrito y con carácter especial para cada 

Junta. Los poderes especiales deberán entregarse para su incorporación a la 

documentación social, salvo si constaren en documento público. 
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La representación es siempre revocable. La asistencia a la Junta General del 

representado, ya sea físicamente o por haber emitido el voto a distancia, supone 

la revocación de cualquier delegación, sea cual sea la fecha de aquella. La 

representación quedará igualmente sin efecto por la enajenación de las acciones 

de que tenga conocimiento la Sociedad. 

E. Presidencia, celebración y acta de la Junta General 

Actuarán como Presidente y Secretario de la Junta General los que lo son del 

Consejo de Administración y en su defecto los designados, al comienzo de la 

sesión, por los accionistas concurrentes. 

Los miembros del Consejo de Administración deberán asistir a las Juntas 

Generales, si bien el hecho de que cualquiera de ellos no asista por cualquier 

razón no impedirá la válida constitución de la Junta General. El Presidente de la 

Junta General podrá autorizar la asistencia de cualquier persona que juzgue 

conveniente. La Junta General, no obstante, podrá revocar dicha autorización. 

Las deliberaciones las dirigirá el Presidente. Cada punto del orden del día será 

objeto de votación por separado. Además, deberán votarse separadamente 

aquellos asuntos que sean sustancialmente independientes y en todo caso, los 

que establezca la Ley. 

Los acuerdos sociales deberán constar en acta que incluirá necesariamente la 

lista de asistentes y deberá ser aprobada por la propia Junta al final de la reunión 

o, en su defecto, y 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 

de la minoría. 

El Consejo de Administración podrá requerir la presencia de un Notario para que 

levante acta de la Junta General de accionistas y estará obligado a hacerlo 

siempre que con cinco días de antelación al previsto para su celebración lo 

soliciten accionistas que representen, al menos, el 1% del capital social. En 

ambos casos, el acta notarial no necesitará ser aprobada y tendrá la 

consideración de acta de la Junta General de accionistas. 

F. Adopción de acuerdos 

Con carácter general y sin perjuicio de lo previsto en el párrafo siguiente, los 

acuerdos sociales se adoptarán por mayoría simple de los votos de los 

accionistas presentes o representados en la Junta, entendiéndose adoptado un 

acuerdo cuando obtenga más votos a favor que en contra del capital presente o 

representado. 
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Por excepción al principio anterior, para la válida adopción de los siguientes 

acuerdos, se requerirá un número tal de votos válidamente emitidos que 

representen, al menos, un 69% de los votos correspondientes a las acciones en 

que se divida el capital social: 

(i) El aumento y reducción de capital; la supresión del derecho de preferencia 

en los aumentos de capital. 

(ii) La transformación, fusión, escisión, disolución y liquidación, salvo en los 

casos en los que, conforme a la ley, sea obligatoria la adopción del 

acuerdo. 

(iii) La constitución de sociedades, la suscripción de acciones o 

participaciones de otras Sociedades, así como la aceptación de cargos de 

administración en representación de la propia sociedad. 

(iv) Cualquier otra modificación de los Estatutos Sociales. 

(v) La emisión de obligaciones y otorgamiento de préstamos convertibles en 

capital. 

(vi) Compra y enajenación de acciones propias. 

(vii) El nombramiento, renovación o revocación de auditores. 

(viii) Cualquier cambio en la remuneración de los Consejeros. 

(ix) Determinación del número exacto de miembros integrantes del Consejo de 

Administración, y nombramiento de los mismos. 

(x) Autorización de los administradores para dedicarse por cuenta propia o 

ajena al mismo, análogo o complementario género de actividades que 

constituya el objeto social, con excepción de aquellas en las que ya 

ocupen puestos en el Consejo de Administración o las relativas a las 

sociedades patrimoniales ya constituidas. 

Tal y como se ha mencionado en el apartado 2.5 del presente Documento Informativo, 

los accionistas D.ª Dolores Fernández de Araoz y Marañón, D.ª Carmen Fernández de 

Araoz y Marañón y D. Alejandro Fernández de Araoz y Marañón en base al Acuerdo de 

Accionistas firmado acordaron unas cláusulas que afectan al ejercicio de su derecho de 

voto. 

Resaltar que en la Junta Universal del 11 de febrero de 2016, se acordó por 

unanimidad de los accionistas la aprobación de un reglamento específico para regular 
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el funcionamiento de su Junta General, el cual está disponible en la web de la 

Sociedad. 

2.9. Proveedor de liquidez con quien se haya firmado el correspondiente contrato de 

liquidez y breve descripción de su función 

Con fecha 16 de febrero de 2015, los tres accionistas principales de la Sociedad y la 

propia Sociedad han 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 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 

Inversiones Doalca 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 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.  

Inversiones Doalca se compromete a poner a disposición del Proveedor de Liquidez 

una combinación de 150.000 euros en efectivo y una cantidad de 5.454 acciones 

equivalente a 146.221,74 euros, con la exclusiva finalidad de permitir al Proveedor de 

Liquidez hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del Contrato de Liquidez. 

Adicionalmente, cada uno de los tres accionistas principales de la Sociedad se 

comprometen a poner a disposición del Proveedor de Liquidez una cantidad de 47 

acciones, un total de 141 acciones, equivalentes a 3.780,21 euros, con la exclusiva 

finalidad de permitir al Proveedor de Liquidez hacer frente a los compromisos 
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adquiridos en virtud del Contrato de Liquidez. Consecuentemente, en total, el 

Proveedor de Liquidez dispondrá de una combinación de 150.000 euros en efectivo y 

una cantidad de 5.595 acciones equivalente a 150.001,95 euros. 

La finalidad del efectivo y acciones entregados es exclusivamente permitir al Proveedor 

de Liquidez hacer frente a sus compromisos de contrapartida, por lo que ni el Emisor ni 

los Accionistas de Referencia podrán 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 a la fecha de 

incorporación a negociación de las acciones del Emisor en el MAB, 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 y al MAB con 

una antelación mínima de sesenta días.  

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. 

Adicionalmente, cada uno de los tres accionistas principales de la Sociedad han puesto 

a disposición del Proveedor de Liquidez una cantidad de 711 acciones, un total de 

2.133 acciones, equivalentes a 57.185,73 euros (considerando el precio de referencia 

por acción de 26,81 euros), para cumplir con el requisito de difusión exigible en la 

regulación del MAB, Circular 2/2013 sobre SOCIMIs. 
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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 SOCIMI, que obliga a la contratación de 

dicha figura para el proceso de incorporación al MAB, segmento de SOCIMI, 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 SOCIMI, 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 Inversiones Doalca, la evolución 

de su actividad, el nivel de cumplimiento de sus obligaciones y cuantos otros 

datos el mercado considere relevantes.  

(iv) 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 
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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, 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 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 

Grant Thornton, ha emitido un informe de valoración independiente de las acciones de 

la Sociedad a 30 de junio de 2015. Dicho informe de valoración se adjunta como Anexo 

V del presente Documento Informativo. 

Savills, he emitido un informe de valoración independiente del valor de los activos de la 

Sociedad a 30 de junio de 2015. Un resumen de dicho informe de valoración se adjunta 

como Anexo V del presente Documento Informativo. 

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

incorporación al MAB-SOCIMI 

Además de los asesores mencionados en otros apartados del presente Documento 

Informativo, las siguientes entidades han prestado servicios de asesoramiento 

Inversiones Doalca Socimi, S.A. En relación con la incorporación a negociación de sus 

acciones en el MAB: 

(i) El despacho de abogados Uría Menéndez Abogados, S.L.P., con N.I.F.                    

B-28.563.963 y domicilio en calle Príncipe de Vergara, 187 de Madrid, ha 

prestado servicios de asesoramiento legal y fiscal.

(ii) Grant Thornton Advisory, S.L.P., con N.I.F. B-63.120.513 y domicilio en calle 

Tres Torres, 7 de Barcelona, ha sido el valorador independiente de Inversiones 
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Doalca, S.A., en línea con lo mencionado en el apartado 0 y 1.6.5. del presente 

Documento Informativo. 

(iii) Savills Consultores Inmobiliarios, S.A., con NIF A-79.471.330 y domicilio en calle 

José Abascal, 45-1º de Madrid, ha sido el valorador de los activos de Inversiones 

Doalca, S.A., en línea con lo mencionado en el apartado 0 y 1.6.5. del presente 

Documento Informativo. 
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ANEXO I Comunicación a la Agencia tributaria de la opción para aplicar el 

régimen de SOCIMI 
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ANEXO II Estados Financieros Anuales individuales e informe del auditor para 

el ejercicio 2014 
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ANEXO III Estados Financieros Anuales individuales e informe del auditor para 

el ejercicio 2013 
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ANEXO IV Estados Financieros Anuales individuales e informe del auditor para 

el ejercicio 2012 
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ANEXO V Informe de valoración independiente de la Compañía realizado por 

Grant Thornton 
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ANEXO VI  Resumen del informe de valoración de los activos realizado por 

Savills 
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savills.com

Savills Consultores Inmobiliarios
José Abascal, 45-1º 

28003 Madrid
+34 913 101 016
+34 913 101 024

www.savills.es

INVERSIONES DOALCA
31 Agosto 2015
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1.0. Instrucciones y Objeto de Trabajo
En base a sus instrucciones, informamos de lo siguiente:

• De acuerdo con los términos de contratación con fecha Agosto 2015 firmados por INVERSIONES DOALCA, S.L.. y

Savills Consultores Inmobiliarios, S.A.; con el presente informe le proporcionamos nuestra estimación de Valor de

Mercado a fecha de valoración 31 de Agosto de 2015, de la cartera inmobiliaria propiedad de INVERSIONES DOALCA,

S.L.., cuyos activos quedan indicados en el punto 6 (Valoración de la Cartera) del presente informe.

• Nuestra valoración se ha realizado de acuerdo con los Estándares de Valoración RICS, en base a la edición del Red

Book publicada el año 2014 “RICS Valuation – Professional Standards. Incorporating the International Valuation

Standards”.

• Desconocemos que exista algún conflicto de interés, tanto con la propiedad como con los activos, que nos impida

proporcionarle una valoración independiente de los activos conforme a los estándares RICS contenidos en el Red Book.

• La valoración ha sido realizada por valoradores “MRICS Registered Valuers”, debidamente cualificados, y con los

conocimientos, técnica y compresión necesarios para realizar el presente informe de valoración de manera competente.

• Ni Savills ni los posibles valoradores externos implicados en la presente instrucción, tienen algún interés material ni

obtienen algún beneficio (a excepción de los honorarios de valoración correspondientes) por la realización de esta

instrucción.

• Savills confirma que tiene un Seguro de Responsabilidad Profesional el cual cubre para esta valoración la potencial

reclamación hasta la cantidad acordada y firmada en los términos de contratación anteriormente citados. Así mismo tiene

un procedimiento de gestión de quejas (“Complaints Handling Procedure”) . De acuerdo con lo acordado en los términos

de contratación, en caso de responsabilidad por nuestro asesoramiento, la indemnización quedará limitada a la cuantía

de los honorarios previstos por la realización del trabajo.

• Toda la información proporcionada con respecto a la presente valoración se mantendrá en confidencialidad y no se dará

a conocer a ninguna tercera parte no autorizada.

• El presente Informe de Valoración detalla el alcance de las investigaciones, método de valoración y otros aspectos que

conciernen a la propiedad.

• Las propiedades han sido inspeccionadas por personal del Departamento de Valoraciones y Consultoría de Savills

Consultores Inmobiliarios. Las inspecciones se han realizado externa e internamente, pero limitadas a aquellas áreas que

fueron fácilmente accesibles o visibles.

• La valoración se destinará a uso interno de INVERSIONES DOALCA, S.L., a los efectos de conversión de la Sociedad de

S.L a S.A. y para su posterior presentación en el MAB. Este informe de valoración no podrá hacerse público ni ser

mostrado en su totalidad o en parte a terceras partes que no estén involucradas en esta operación.

• Entendemos que a efectos de valoración, se ha ignorado cualquier tipo de hipoteca, cargas o gravámenes que puedan

afectar a los derechos de INVERSIONES DOALCA S.L., sobre los activos objeto de valoración.

• Cada inmueble ha sido valorado individualmente y no como parte de una cartera inmobiliaria. Por lo tanto, la cifra total de

valoración no conlleva ningún descuento/incremento, positivo o negativo, que refleje la hipotética circunstancia de que en

algún momento la cartera completa saliera al mercado.
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2.0 Base de Valoración
• Nuestra valoración se ha realizado de acuerdo con los Estándares de Valoración RICS, en base a la edición del Red

Book publicada el año 2014 “RICS Valuation – Professional Standards. Incorporating the International Valuation

Standards”.

• El Estándar de Valoración 3 del Red Book (edición 2014) reconoce las bases de valoración posibles, y de acuerdo con las

instrucciones recibidas, la base de valoración de la presente instrucción es Valor de Mercado, cuya definición se detalla a

continuación :

 “El importe estimado por la que un activo u obligación podría intercambiarse en la fecha de valoración, entre un

comprador y un vendedor dispuestos a vender, en una transacción libre tras una comercialización adecuada en

la que las partes hayan actuado con conocimiento, prudencia y sin coacción.”

• Es necesario saber que en el contexto de un mercado libre y abierto, pueden existir precios diferentes para un negocio en

particular, debido a factores subjetivos como el poder de negociación entre las partes o a distintas percepciones de las

perspectivas futuras del negocio. En este sentido, los potenciales compradores podrían tener en consideración en la

determinación del precio a pagar, ciertas sinergias positivas o negativas tales como ahorro de costes, expectativas de

incremento o decremento en su cifra de negocios, efectos fiscales y otras sinergias.

• Por tanto, toda valoración lleva implícitos, además de factores objetivos, otros factores subjetivos que implican juicio y

que, por tanto, el valor obtenido constituye únicamente un punto de referencia para las partes interesadas en llevar a

cabo una transacción, por lo que no es posible asegurar que terceras partes estén necesariamente de acuerdo con las

conclusiones de nuestro trabajo.
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3.0 Supuestos, Condiciones Generales y

Supuestos Especiales

• Nuestro informe ha sido preparado en base a los siguientes Supuestos Generales que hemos adoptado a efectos de

valoración:

a) Que el derecho de plena propiedad no está sujeto a ninguna restricción onerosa inusual o especial, cargas o

gravámenes que pudieran estar contenidos en los Títulos de Propiedad. En caso de que hubiera cualquier crédito

hipotecario, gastos, intereses o cualquier otra carga, a efectos de valoración hemos asumido que las propiedades

se vendería libre de las mismas.

b) Que se nos ha suministrado toda la información que pudiera repercutir en el valor de las propiedades y que la

misma, es veraz, completa y correcta.

c) Que la información urbanística proporcionada por INVERSIONES DOALCA S.L. es correcta. Resaltamos que a

efectos de valoración, se ha confiado en la información facilitada sobre el estado de desarrollo urbanístico de los

activos y no se han realizado en ningún caso comprobaciones en las correspondientes administraciones

municipales. Entendemos así que las propiedades cuentan con todas las licencias y permisos urbanísticos

necesarios.

d) Que los edificios han sido construidos y se utilizan en cumplimiento de todos los requisitos reglamentarios y

legales, y que no existe incumplimiento urbanístico alguno. Así mismo, cualquier futura construcción o uso entrará

dentro de la legalidad.

e) Que las propiedades no se encuentran afectadas, ni es probable que resulten afectadas, por ninguna carretera,

planificación urbanística u otros proyectos o propuestas, y que no existen datos adversos que pudieran conocerse

a través de un estudio local o mediante la realización de las investigaciones habituales o por medio de

notificaciones legales, que pudieran afectar al valor de mercado de las propiedades.

f) Que los activos se encuentran en buenas condiciones estructurales, que no cuenta con ningún defecto estructural,

latente o cualquier otro defecto material y que el estado de sus servicios es adecuado (tanto en lo referente a las

partes de los edificios que hemos inspeccionado, como las que no), de forma que no existe motivo por tener que

acometer en la valoración una provisión para reparaciones. Resaltamos que las inspecciones realizadas de las

propiedades y el presente informe no constituyen un estudio estructural de las propiedades ni comprobación del

estado técnico de sus servicios.

g) Que las propiedades están conectadas o pueden estar conectadas sin tener que acometer un gasto indebido, a

los servicios públicos de gas, electricidad, agua, teléfono y alcantarillado.

h) Que los edificios no ha sido contraídos o reformados con materiales o técnicas perjudiciales (incluyendo, por

ejemplo, hormigón o cemento aluminoso, encofrado permanente de virutas finas de madera, cloruro de calcio o

asbestos fibrosos). Resaltamos que no hemos llevado a cabo estudios estructurales que nos permitan verificar que

tales materiales o técnicas perjudiciales no han sido utilizados.

i) Que los suelo afectos los activos objeto de valoración no han sufrido ningún tipo de contaminación en el pasado,

ni es probable que la sufran en el futuro. En la presente valoración podemos realizar comentarios generales sobre

nuestra opinión en cuanto a la probabilidad de contaminación de suelo, pero sin responsabilidad sobre los mismos,

por no haber realizado una auditoría medioambiental que lo confirmaría. No hemos realizado ningún análisis de

suelos o cualquier otra investigación al respecto que nos permita evaluar la probabilidad de que exista o no tal

contaminación.

Supuestos
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j) Que no hay ninguna condición adversa de los suelos, y que los mismos no contienen ningún resto arqueológico ni

hay ningún otro motivo que nos obligaría, a efectos de valoración, a realizar una provisión de gastos como

consecuencia de tener que acometer costes extraordinarios.

k) Que los inquilinos, actuales o futuros, se encuentran en una situación financiera adecuada y son solventes. A

efectos de valoración se ha supuesto que los arrendatarios podrán cumplir sus obligaciones, y que no existirán

retrasos en el pago de la renta o incumplimientos contractuales encubiertos.

l) No hemos realizado ninguna provisión para impuestos sobre las rentas de capital u otra responsabilidad impositiva

que surja con la venta de las propiedades.

3.0 Supuestos, Condiciones Generales y

Supuestos Especiales

a) Nuestra valoración se ha realizado en base a las siguientes condiciones generales:

b) No hemos realizado ninguna provisión para impuestos sobre las rentas de capital u otra responsabilidad impositiva

que surja con la venta de la propiedad.

c) Nuestra valoración no incluye el IVA (si fuera aplicable).

d) No se ha realizado ninguna provisión por gastos de realización.

e) Nuestra valoración excluye cualquier valor adicional atribuible al fondo de comercio, o a instalaciones o accesorios

que únicamente tienen valor para el ocupante actual.

f) En todos los casos, nuestro informe de valoración incluye las instalaciones que normalmente se transfieren con la

propiedad, tales como calderas, calefacción y aire acondicionado, sistemas de iluminación y ventilación, sprinklers,

etc., mientras que el equipamiento que normalmente se retira antes de la venta ha sido excluido de nuestra

opinión de valor.

g) Se ha presumido que todas las instalaciones y maquinarias fijas, así como la instalación de las mismas cumplen la

legislación pertinente de la CEE.

h) Los precios de salida de los distintos productos son aquellos con los que saldrán a la venta en el mercado los

distintos usos en la fecha de entrega. Para el cálculo de los mismos, se ha tomado como base los comparables a

fecha de valoración.

Condiciones Generales

Supuestos Especiales

• De acuerdo con RICS, sólo pueden establecerse los supuestos especiales si son razonablemente realistas, pertinentes y

válidos, en relación a las circunstancias especiales de la valoración. El Apéndice 4 de Red Book define y pone ejemplos

de SUPUESTOS ESPECIALES.

• En el presente Informe no se han llevado a cabo Supuestos Especiales de Valoración.
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4.0 Metodologías de valoración

• Los métodos de valoración empleados son Metodología de Capitalización de Rentas, Descuento de Flujo de Caja (DFC) y

Comparación.

• La Metodología de Capitalización de Rentas proporciona una indicación de valor mediante la conversión de flujos de

efectivo futuros en un único valor de capital actual. Al objeto de evaluar el valor de mercado de la propiedad, la

rentabilidad sostenible futura se capitaliza a una tasa de rendimiento que refleja los riesgos y las ventajas inherentes a la

propiedad y su potencial comercial. Así mismo, si existe evidencia de las transacciones comparables realizadas en ese

mercado, las analizamos y aplicamos. Puede resultar apropiado aplicar ciertos enfoques más amplios o detallados del

método de capitalización de rentas, especialmente en relación con propiedades ligadas a una actividad económica de

mayor tamaño o más compleja. Pueden analizarse los flujos de caja descontados y los diferentes flujos de ingresos.

• Para determinar el valor de un inmueble mediante DFC se ha realizado una estimación de los gastos del inmueble, las

rentas contratadas y la renta de mercado considerada para la superficie vacía. Se consideran igualmente unos costes

asociados a los espacios vacíos, costes de realquiler y la venta a futuro del inmueble a una yield. La actualización de los

gastos, las rentas y el valor en venta futuro se realiza mediante una tasa de descuento (TIR).

• Resaltamos que hemos realizado la valoración de los inmuebles englobados en la presente cartera basándonos en lo

acordado en los contratos vigentes o los acuerdos de pre-alquiler, proporcionados por el cliente. De esta manera se ha

tenido en cuenta la renta actual que generan estos inmuebles, así como su potencial de renta en función de los niveles

de renta de mercado estimados para cada uno de ellos y de las condiciones de los contratos de alquiler vigentes en los

mismos. Estas rentas proporcionan una determinada rentabilidad inicial (Initial Yield), que se puede comparar con las

rentabilidad exigidas por el mercado actual atendiendo a la localización, características, inquilinos y rentas del activo.

• La metodología de Comparación se basa en el principio de sustitución. Este método permite calcular el valor de mercado

de un inmueble realizando un estudio de mercado que permita disponer de una serie de comparables. Se entiende por

comparable aquel que, contando con la misma tipología edificatoria y uso, está ubicado en el entorno inmediato o

próximo al inmueble objeto de valoración. En el caso de no disponer de comparables válidos en el entorno inmediato, se

pueden emplear comparables de otras ubicaciones que sean similares en cuanto a nivel socioeconómico,

comunicaciones, nivel de equipamientos y servicios, etc.

• Los comparables deben basarse principalmente en transacciones recientes de inmuebles similares al objeto de

valoración. No obstante, teniendo en cuenta la escasa transparencia del mercado español, el estudio de mercado

también puede basarse en ofertas de inmuebles similares. En estos casos, aplicamos a los precios de oferta de los

comparables seleccionados los descuentos pertinentes en función de la fuente de comercialización, su experiencia y

conocimiento del mercado local. Los precios de estos comparables se homogeneízan atendiendo a sus características

(ubicación, superficie, calidad, antigüedad, estado de conservación, etc.) y se ponderan posteriormente eliminándose las

subjetividades.

• Cuando fuera oportuno, hemos estimado los costes de reforma en caso de que fuera necesaria una reforma para lograr la

renta de mercado estimada. En estos casos, la información de costes de reforma ha sido proporcionada por el cliente y

basada en el estado de conservación aparente observada en nuestras inspecciones de los inmuebles.

• Para determinar el valor de mercado de este tipo de activos se han estimado diferentes tipologías de costes, tales como

reletting fee, void period, vacancy rate, management fee, contingencias, bonificaciones, etc. usuales a lo largo del

proceso de gestión de los mismos.

• Si en alguno de los casos anteriores la información facilitada por el cliente se probase errónea, el valor de mercado podría

sufrir desviaciones significativas. Savills Consultores Inmobiliarios S.A. no se hace responsable frente a ningún tercero de

errores que pudieran surgir posteriormente en la información facilitada por el cliente.

Patrimonio



Confidencial

5.0 Confidencialidad y Limitaciones
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5.0 Confidencialidad y Limitaciones
• De acuerdo con nuestra práctica y con las recomendaciones de RICS, el presente informe de valoración se proporciona

únicamente para la finalidad indicada anteriormente en la Sección 1. Así mismo, comunicamos que el presente informe de

valoración es confidencial para la parte a la que está dirigida y no se aceptan responsabilidades de terceros, sobre la

totalidad o parte de su contenido. Si cualquier tercer parte toma decisiones en base al presente informe, será a su propia

cuenta y riesgo.

• Ni la totalidad ni parte de este documento o de alguna de las referencias aquí expuestas podrán ser publicadas ni

incluidas en documentos públicos, circulares, declaraciones u otros informes, sin previo consentimiento por escrito de

Savills Consultores Inmobiliarios S.A, en cuanto al contenido y la forma de la publicación.

• En la elaboración del presente informe de valoración hemos tomado como exacta y completa la información

proporcionada por DOALCAINVERSIONES DOALCA S.L. sin haber procedido a su verificación independiente. Por tanto,

Savills Consultores Inmobiliarios S.A. no responderá en ningún caso por la pérdida, daño, coste o gastos que pudieran

surgir de cualquier acto fraudulento, omisión de información, falsa representación, fallo o negligencia deliberada o

cualquier otro error cometido en relación con la información que se nos facilite, y con cualquier otra relevante para la

valoración, por la compañía, por su personal directivo, empleados o asesores.

• Recomendamos que con anterioridad a llevar a cabo cualquier transacción financiera basada en este informe, se realice

la correspondiente verificación así como la validez de la información contenida, así como de los supuestos que hemos

adoptado.

Jesús D. Mateo MRICS (Arquitecto)

Director de Valoraciones y Consultoría 

Savills Consultores Inmobiliarios S.A.

Atentamente,

Eduardo Martins Pimenta MRICS

Director Asociado Valoraciones y Consultoría

Savills Consultores Inmobiliarios S.A.
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6.0 Valoración de la cartera

• Considerando los activos objeto de valoración el Valor de Mercado de los activos valorados en el % de titularidad de

INVERSIONES DOALCA S.L., a 31 de Agosto de 2015 es:

159.273.000,00 EUROS 

(CIENTO CINCUENTA Y NUEVE MILLONES DOSCIENTOS SETENTA Y TRES MIL EUROS)

• A continuación se desglosa el valor de la cartera por tipología:

Tipo SBA (m²) Plazas (uds) Valor de Mercado (€)
Valor de Mercado 

(€/m²)

Oficinas 27.284 123 128.120.000 4.696
Retail 1.870 0 20.220.000 10.813
Hotel 3.167 0 7.180.000 2.267
Residencial 459 0 3.753.000 8.185

Total          32.779,76              159.273.000,00                  4.858,88 
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DISTRIBUCIÓN ACTIVOS PATRIMONIO

POR VALOR DE MERCADO

7.0 Análisis de la cartera - Gráficos

DISTRIBUCIÓN ACTIVOS 

PATRIMONIO POR SUPERFICIE

128.120.000,00 
80%

20.220.000,00 
13%

7.180.000,00 
5%

3.753.000,00 
2%

Total Oficinas Total Retail Total Hotel Total Residencial

27.284,08
83%

1.869,65
6%

3.167,26
10%

458,50
1%

Total Oficinas Total Retail Total Hotel Total Residencial
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Activos objeto de valoración 

8.1.Oficinas
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 1.665,26

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 100,00

Superficie Oficinas (m²) 1.665,26

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 1.665,26

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 0,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 0,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 24

Plazas Alquiladas (uds.) 21

Plazas Vacías (uds.) 3

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Velázquez 50, dentro del barrio de Recoletos, situado en el distrito de

Salamanca, perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 13 niveles de planta (tres sótanos,

semisótano, planta baja, entreplanta y siete plantas sobre rasante). El edificio fue construido a principios de los años 80.

• Edificio de oficinas en multipropiedad de siete plantas con un local en planta semisótano. El inmueble se encuentra en buen estado

de conservación, tiene una excelente ubicación, buena altura y buena configuración de planta, así como con una buena iluminación

natural tanto en su fachada frontal como trasera, careciendo de patios de luces interiores. Contiene una entrada con recepción, a

través de la cual se accede al núcleo de comunicaciones que contiene escaleras, ascensores y aseos. El inmueble cuenta con

parking privado en tres plantas de sótano. El edificio cuenta con falso techo micro perforado, pero no con suelo técnico.

• Inversiones Doalca S.L. es propietaria de las plantas 1ª y 2ª del edificio, así como de 24 plazas situadas, 12 en el 2º sótano y 12 en

el 3er sótano del edificio. De estas 24 plazas, 8 son dobles, aunque indivisibles.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 100,00%. Multi-inquilino, con un total de 3 inquilinos.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Oficinas

CALLE VELÁZQUEZ, 50. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Oficinas) en el año 10:

22,20 €/m²/mes.

• Actualmente no existe superficie de oficinas o comercial vacía en

la propiedad.

• Se ha considerado un periodo de comercialización para las

plazas vacías de entre 9 y 15 meses.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

CALLE VELÁZQUEZ, 50. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 4,21

Exit Yield (%) 4,50

TIR (%) 7,00

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 1,00

Capital Value (€/m²) 4.521,82

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 100,00%, a excepción de 3

plazas, una ocupación paulatina de las plazas vacías a las rentas de mercado consideradas y la venta del inmueble en rentabilidad

al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 17,65 €/m²/mes para las oficinas, 150 €/ud/mes para las plazas individuales y 180 €/ud/mes para

las plazas dobles.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 7.567,66

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 86,49

Superficie Oficinas (m²) 7.567,66

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 6.545,29

Superficie Oficinas Vacía (m²) 1.022,37

Superficie Comercial (m²) 0,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 0,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 36

Plazas Alquiladas (uds.) 36

Plazas Vacías (uds.) 0

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en el Paseo de la Castellana 53, dentro del barrio de Ríos Rosas, situado en el distrito de

Chamberí, perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 10 niveles de planta (dos sótanos, planta

baja y siete plantas sobre rasante). El edificio fue rehabilitado en su totalidad en el año 1997. El edificio sufrió una reforma parcial

para su actualización en el año 2008.

• Se trata de un edificio exclusivo de oficinas – propiedad plena. El inmueble se encuentra en un magnífico estado gracias a las

recientes reformas y cuenta con una ubicación estratégica y buena altura libre. A pesar de ser un edificio en origen residencial su

configuración es adecuada para el uso de oficinas. Existe un hall de entrada con recepción coincidente con el antiguo patio interior

de las viviendas, a través del cual se accede a los dos núcleos de comunicaciones que contienen las escaleras y los ascensores.

Existen cuatro núcleos de aseos, masculinos y femeninos, por planta. Al ser un edificio en esquina cuenta con una magnífica

iluminación en fachada y correcta en los espacios iluminados por el patio de luces. El edificio cuenta con falso techo metálico y suelo

técnico.

• Inversiones Doalca S.L. es propietaria de la totalidad del edificio, incluyendo 36 plazas de aparcamiento situadas en los sótanos del

edificio.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 86,49%. Multi-inquilino, con un total de 6 inquilinos.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Oficinas

PASEO DE LA CASTELLANA, 53. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Oficinas) en el año 10:

34,38 €/m²/mes.

• Se ha considerado un periodo de comercialización para la

superfice vacía de oficinas de 3 meses.

• Actualmente no existen plazas vacías en la propiedad.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 3,29

Exit Yield (%) 4,00

TIR (%) 6,00

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 1,00

Capital Value (€/m²) 8.055,33

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 86,49%, una ocupación

paulatina de la superficie vacía de oficinas a las rentas de mercardo consideradas y la venta del inmueble en rentabilidad al final del

año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 25,58 €/m²/mes para las oficinas y 150 €/ud/mes para las plazas.

PASEO DE LA CASTELLANA, 53. MADRID.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 2.018,57

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 100,00

Superficie Oficinas (m²) 2.018,57

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 2.018,57

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 0,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 0,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 21

Plazas Alquiladas (uds.) 14

Plazas Vacías (uds.) 7

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle San Bernardo 123, dentro del barrio de Arapiles, situado en el distrito de

Chamberí, perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentra la propiedadesde Inversiones Doalca S.L. cuenta con 11 niveles de planta (tres sótanos, planta baja

y siete plantas sobre rasante). El edificio fue construido a finales de los años 70.

• Se trata de un edificio de oficinas-propiedad plena. En planta primera, la mitad de la misma está ocupada, junto con la baja por un

local de restauración. El inmueble tiene siete plantas de altura y tres sótanos de parking. El edificio cuenta con una buena ubicación,

aunque tanto la altura y fisionomía de planta, como la falta de iluminación natural en las zonas alejadas de la fachada no resultan

óptimas para el uso de oficinas. Existe un pequeño hall de entrada con recepción, a través del cual se accede al núcleo de

comunicaciones que contiene escaleras y ascensores, los baños son interiores. Las plantas cuentan con falso techo, pero carecen

de suelo técnico.

• El activo objeto de valoración corresponde a las plantas de oficinas y parking, propiedad de Inversiones Doalca S.L.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 100,00%. Multi-inquilino, con un total de 8 inquilinos

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Oficinas

CALLE SAN BERNARDO, 123. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Oficinas) en el año 10:

18,52 €/m²/mes.

• Actualmente no existe superficie de oficinas o comercial vacía en

la propiedad.

• Se ha considerado un periodo de comercialización para las

plazas vacías de entre 9 y 15 meses.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad, a excepción de 2 plazas.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 3,26

Exit Yield (%) 5,25

TIR (%) 8,00

CaPex Reformas (€) 605.571,96

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 1,00

Capital Value (€/m²) 2.878,28

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 100,00%, a excepción de 7

plazas, una ocupación paulatina de las plazas vacías a las rentas de mercardo consideradas y la venta del inmueble en rentabilidad

al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 13,26 €/m²/mes para las oficinas y 185 €/ud/mes para las plazas.

CALLE SAN BERNARDO, 123. MADRID.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 3.833,05

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 100,00

Superficie Oficinas (m²) 3.833,05

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 3.833,05

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 0,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 0,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 3

Plazas Alquiladas (uds.) 2

Plazas Vacías (uds.) 1

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Príncipe de Vergara 109, dentro del barrio de El Viso, situado en el distrito de

Chamartín, perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 13 niveles de planta (dos sótanos, planta

baja, entreplanta y nueve plantas sobre rasante). El edificio se sometió a una actualización de sus instalaciones en el año 1999. El

edificio sufrío una renovación de su fachada en el año 2003.

• Edificio exclusivo de oficina– propiedad plena, con dos locales comerciales en planta baja y planta sótano. El inmueble se encuentra

en buen estado de conservación, especialmente su fachada exterior debido a las recientes reformas. Cuenta con una buena

ubicación, buena altura y fisionomía de planta, así como con una excelente iluminación natural gracias a sus tres fachadas exentas.

Existe un hall de entrada con recepción, a través del cual se accede al núcleo de comunicaciones que contiene escaleras, dos

ascensores, montacargas y aseos masculinos y femeninos en todas las plantas. El edificio cuenta con falso techo micro perforado, y

carece de suelo técnico.

• El activo objeto de valoración corresponde a las plantas de oficinas y locales, propiedad de Inversiones Doalca S.L.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 100,00%. Multi-inquilino, con un total de 11 inquilinos.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Oficinas

CALLE PRÍNCIPE DE VERGARA, 109. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Oficinas) en el año 10:

24,97 €/m²/mes.

• Actualmente no existe superficie de oficinas o comercial vacía en

la propiedad.

• Se ha considerado un periodo de comercialización para la plaza

vacía de 9 meses.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 2,15

Exit Yield (%) 5,00

TIR (%) 7,50

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 1,00

Capital Value (€/m²) 3.999,43

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 100,00%, a excepción de 1

plaza, una ocupación de la plaza vacía a las rentas de mercardo consideradas en un periodo corto de tiempo y la venta del inmueble

en rentabilidad al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 17,71 €/m²/mes para las oficinas y 120 €/ud/mes para las plazas.

CALLE PRÍNCIPE DE VERGARA, 109. MADRID.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 1.369,08

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 100,00

Superficie Oficinas (m²) 1.369,08

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 1.369,08

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 0,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 0,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 0

Plazas Alquiladas (uds.) 0

Plazas Vacías (uds.) 0

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Magallanes 1, dentro del barrio de Arapiles, situado en el distrito de Chamberí,

perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 14 niveles de planta (dos sótanos, planta

baja y once plantas sobre rasante). El edificio fue construido a principios de los años 60.

• Edificio mixto – multipropiedad. Se trata de una oficina localizada en planta baja y primera de un edificio residencial. El inmueble se

encuentra en buen estado de conservación aunque tanto su interior como algunas de sus prestaciones técnicas están algo

obsoletas para los estándares actuales de oficinas. El edificio cuenta con una buena ubicación. El edificio cuenta con falso techo,

pero carece de suelo técnico, no obstante se puede realizar la instalación.

• Inversiones Doalca S.L. es propietaria de la planta 1ª y de una pequeña superficie de la PB del edificio.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 100,00%.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Oficinas

CALLE MAGALLANES, 1. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Oficinas) en el año 10:

15,18 €/m²/mes.

• Actualmente no existe superficie de oficinas o comercial vacía en

la propiedad.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 9,075

Exit Yield (%) 7,00

TIR (%) 10,00

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 1,00

Capital Value (€/m²) 1.804,13

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 100,00% y la venta del

inmueble en rentabilidad al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 12,00 €/m²/mes para las oficinas.

CALLE MAGALLANES, 1. MADRID.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 7.424,97

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 100,00

Superficie Oficinas (m²) 7.424,97

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 7.424,97

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 0,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 0,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 0

Plazas Alquiladas (uds.) 0

Plazas Vacías (uds.) 0

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Magallanes 3, dentro del barrio de Arapiles, situado en el distrito de Chamberí,

perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 14 niveles de planta (dos sótanos, planta

baja y once plantas sobre rasante). El edificio fue construido a principios de los años 60.

• Edificio exclusivo de oficinas – multipropiedad y locales en planta baja y sótano. El inmueble se encuentra en muy buen estado de

conservación, recientemente ha sufrido una reforma integral, tanto en fachada como en interiores. También se han actualizado

componentes técnicos como instalaciones, electricidad, conexiones telefónicas y otros servicios necesarios para el correcto

funcionamiento de una empresa en la actualidad. El inmueble cuenta con una buena ubicación, buena altura y fisionomía de planta,

así como con una buena iluminación natural gracias a que todas sus fachadas son exentas. Existe un hall de entrada con recepción,

donde se controla la entrada al personal mediante tornos de acceso y a través del cual se accede al núcleo de comunicaciónes que

contiene escaleras y seis ascensores. El edificio cuenta con falso techo micro perforado, y suelo técnico. Los baños se distribuyen

junto al núcleo de comunicación en cada una de las plantas del edificio.

• Inversiones Doalca S.L. es propietaria de las plantas 1ª, 2ª, 4ª, 5ª, 7ª, 8ª, 10ª y 11ª del edificio.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 100,00%.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Oficinas

CALLE MAGALLANES, 3. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Oficinas) en el año 10:

21,81 €/m²/mes.

• Actualmente no existe superficie de oficinas o comercial vacía en

la propiedad.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: OFICINAS.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 7,32

Exit Yield (%) 6,00

TIR (%) 8,50

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 1,00

Capital Value (€/m²) 3.337,39

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 100,00% y la venta del

inmueble en rentabilidad al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 15,50 €/m²/mes para las oficinas.

CALLE MAGALLANES, 3. MADRID.



32Confidencial

Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 1.869,56

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 0,00

Superficie Oficinas (m²) 1.869,56

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 0,00

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 0,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 0,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 0

Plazas Alquiladas (uds.) 0

Plazas Vacías (uds.) 0

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Mallorca 245, situada en el distrito del Ensanche de Barcelona, perteneciente al

municipio de Barcelona y a la comunidad autónoma de Cataluña.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 14 niveles de planta (cuatro sótanos,

planta baja y nueve plantas sobre rasante). El edificio tiene una antigüedad de treinta años.

• Edificio exclusivo de oficinas – multipropiedad. El edificio tiene licencia para la realización de un Hotel previa inversión de 3,844 € . El

edificio cuenta con una buena ubicación, buena altura y fisionomía de planta, así como con una buena iluminación natural. El edificio

está en bruto actualmente.

• Inversiones Doalca S.L. es propietaria de las plantas 2ª, 3ª, 4ª, 5ª, 6ª, 7ª, 8ª y 9ª del edificio.

• La 4ª planta destinada en la actualidad a oficinas, cuenta con un contrato firmado con un operador hotelero.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 0,00%, se encuentra totalmente vacío.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Oficinas

CALLE MALLORCA, 245. BARCELONA.

STOCK: OFICINAS.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• El precio medio de la unidad ha sido calculado mediante la

superficie media de todas las unidades y el precio de venta de

oficinas estimado.

• Se ha considerado un periodo de comercialización para la

superficie de oficinas de 4 años, a un ritmo de venta de 3 meses

por unidad.

STOCK: OFICINAS.

Principales Parámetros de Valoración

Venta por Unidades

Initial Yield (%) n/a

Exit Yield (%) n/a

TIR (%) 8,00

CaPex  Reformas (€) 1.495.648,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 1,00

Capital Value (€/m²) 2.412,33

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 4 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 0,00% y una liquidación

paulatina de las unidades de oficinas al precio de venta considerado, indexado a IPC en función del momento del Descuento del

Flujo de Caja en que se produzca la venta de cada unidad.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno, a la localización, tipología, calidad,

estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos un precio de venta para la propiedad de 4.000,00 €/m² para

las unidades de oficinas.

CALLE MALLORCA, 245. BARCELONA.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 1.535,91

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 83,18

Superficie Oficinas (m²) 1.535,91

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 1.277,55

Superficie Oficinas Vacía (m²) 258,36

Superficie Comercial (m²) 0,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 0,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 39

Plazas Alquiladas (uds.) 12

Plazas Vacías (uds.) 27

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Rambla de Cataluña 91-93, situada en el distrito del Ensanche de Barcelona,

perteneciente al municipio de Barcelona y a la comunidad autónoma de Cataluña.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 14 niveles de planta (cuatro sótanos,

planta baja y nueve plantas sobre rasante). El edificio tiene una antigüedad de treinta años.

• Edificio exclusivo de oficinas – multipropiedad. El inmueble se encuentra en buen estado y cuenta con una buena ubicación, buena

altura y fisionomía de planta, así como con una buena iluminación natural. Existe un hall de entrada, a través del cual se accede al

núcleo de comunicaciónes. El edificio cuenta con falso techo micro perforado, pero no con suelo técnico.

• Inversiones Doalca S.L. es propietaria de las plantas 2ª, 3ª y 4ª del edificio, así como de 29 plazas situadas, 5 en el 1er sótano y 24

en el 4º sótano del edificio.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 83,18%. Multi-inquilino.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Oficinas

CALLE RAMBLA DE CATALUÑA, 91-93. BARCELONA.

STOCK: OFICINAS.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• El precio medio de la unidad ha sido calculado mediante la

superficie media de todas las unidades y el precio de venta de

oficinas estimado.

• Se ha considerado un periodo de comercialización para la

superficie de oficinas de 4 años, a un ritmo de venta establecido

por el vencimiento de los distintos contratos y dejando un periodo

de comercialización de entre 3 y 9 meses tras la finalización de

los mismos.

Principales Parámetros de Valoración

Venta por Unidades

Initial Yield (%) n/a

Exit Yield (%) n/a

TIR (%) 6,00

CaPex  Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 1,00

Capital Value (€/m²) 4.381,77

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 4 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 83,18% y una liquidación

paulatina de las unidades de oficinas al precio de venta considerado, indexado a IPC en función del momento del Descuento del

Flujo de Caja en que se produzca la venta de cada unidad.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno, a la localización, tipología, calidad,

estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos un precio de venta para la propiedad de 4.000,00 €/m² para

las unidades de oficinas.

CALLE RAMBLA DE CATALUÑA, 91-93. BARCELONA.

STOCK: OFICINAS.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 454,33

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 100,00

Superficie Oficinas (m²) 0,00

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 0,00

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 454,33

Superficie Comercial Alquilada (m²) 454,33

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 0

Plazas Alquiladas (uds.) 0

Plazas Vacías (uds.) 0

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle San Bernardo 123, dentro del barrio de Arapiles, situado en el distrito de

Chamberí, perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre. .

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 11 niveles de planta (tres sótanos, planta

baja y siete plantas sobre rasante). El edificio fue construido a finales de los años 70.

• El activo a valorar es un local situado en el edificio de oficinas propiedad de Inversiones Doalca S.L. El local ocupa la planta baja de

dicho edificio y parte de la primera. El local está ocupado por el local Burguer King, por lo que sus acabados, formas y características

son los estándares de la cadena. El local cuenta con una situación privilegiada, próximo a la glorieta Quevedo, donde interseccionan

varias calles con gran afluencia de público, además es bastante visible desde la calle. En fachada tiene buena iluminación y al tener

dos plantas permite albergar un gran número de clientes.

• El activo objeto de valoración corresponde a las plantas de locales, propiedad de Inversiones Doalca S.L. El local tiene una

superficie total de 454,33 m², distribuidos en PB con 239,00 m² y planta 1ª con 215,33 m².

• La propiedad tiene una ocupación actual del 100,00%.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Locales

CALLE SAN BERNARDO, 123. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Locales) en el año 10:

45,01 €/m²/mes.

• Actualmente no existe superficie de oficinas o comercial vacía en

la propiedad.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 4,76

Exit Yield (%) 5,00

TIR (%) 6,75

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 0,50

Capital Value (€/m²) 8.518,04

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 100,00% y la venta del

inmueble en rentabilidad al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 38,60 €/m²/mes para los locales, lo que supone una renta de mercado de 45,00 €/m²/mes para la

superficie en PB y una renta de mercado de 31,50 €/m²/mes para la superfiecie en 1ª planta.

CALLE SAN BERNARDO, 123. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 417,52

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 47,21

Superficie Oficinas (m²) 0,00

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 0,00

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 417,52

Superficie Comercial Alquilada (m²) 197,12

Superficie Comercial Vacía (m²) 220,40

Plazas (uds.) 0

Plazas Alquiladas (uds.) 0

Plazas Vacías (uds.) 0

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Príncipe de Vergara 109, dentro del barrio de El Viso, situado en el distrito de

Chamartín, perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 13 niveles de planta (dos sótanos, planta

baja, entreplanta y nueve plantas sobre rasante). El edificio se sometió a una actualización de sus instalaciones en el año 1999. El

edificio sufrío una renovación de su fachada en el año 2003.

• Locales comerciales situados en el edificio de oficinas de la calle Príncipe de Vergara. Los activos corresponden a dos locales

ubicados en el mismo edificio, ambos en planta baja. El local izquierda se sitúa en la esquina de las calles Príncipe de Vergara con

Francisco Silvela. El local cuenta con una excelente iluminación al estar en esquina así como buena visibilidad exterior. El local

derecha se localiza en la calle Príncipe de Vergara, goza de buena visibilidad e iluminación aunque sin llegar a los niveles del local

izquierda. Ambos locales cuentan con buenos acabados y calidades.

• El activo objeto de valoración corresponde a las plantas de locales, propiedad de Inversiones Doalca S.L. Existen dos locales

comerciales en el edificio, con una superficie total de 417,52 m². El local izquierda tiene una superficie de 197,12 m², distribuidos en

PB con 134,76 m² y PS con 62,36 m². El local derecha tiene una superficie de 220,40 m², distribuidos en PB con 96,67 m² y PS con

123,73 m² .

• La propiedad tiene una ocupación actual del 47,21%.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Locales

CALLE PRÍNCIPE DE VERGARA, 109. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Locales) en el año 10:

23,66 €/m²/mes.

• Se ha considerado un periodo de comercialización para la

superfice vacía de locales de 6 meses.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 3,16

Exit Yield (%) 5,50

TIR (%) 7,00

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 0,50

Capital Value (€/m²) 3.880,05

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 47,21%, una ocupación de

la superficie vacía de locales, tras un periodo de comercialización razonable, a las rentas de mercardo consideradas y la venta del

inmueble en rentabilidad al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 20,23 €/m²/mes para los locales, lo que supone una renta de mercado de 30,00 €/m²/mes para la

superficie en PB y una renta de mercado de 12,00 €/m²/mes para la superfiecie en PS del local izquierda y una renta de mercado de

25,00 €/m²/mes para la superficie en PB y una renta de mercado de 10,00 €/m²/mes para la superfiecie en PS del local derecha.

CALLE PRÍNCIPE DE VERGARA, 109. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 217,00

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 100,00

Superficie Oficinas (m²) 0,00

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 0,00

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 217,00

Superficie Comercial Alquilada (m²) 217,00

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 0

Plazas Alquiladas (uds.) 0

Plazas Vacías (uds.) 0

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Francisco Silvela 112, dentro del barrio de El Viso, situado en el distrito de

Chamartín, perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 9 niveles de planta (sótanos, planta baja y

siete plantas sobre rasante).

• Local comercial anejo al edificios de oficinas de la calle Príncipe de Vergara. El activo se encuentra en las plantas baja y primera de

un edificio residencial. El local cuenta con buena iluminación y su estado de conservación así como la calidad de sus acabados es

bastante elevada. Sin embargo cuenta con el handicap de estar situado en un retranqueo de la calle, teniendo en frente un pequeño

jardín con árboles que hace que su visibilidad sea muy reducida, lo que lo convierte en un activo complicado para albergar un local

puramente comercial.

• El activo objeto de valoración corresponde a las plantas de locales, propiedad de Inversiones Doalca S.L. El local tiene una

superficie total de 217,00 m², distribuidos en PB con 80,00 m², planta 1ª con 38,00 m² y PS con 99,00 m² .

• La propiedad tiene una ocupación actual del 100,00%. Mono-inquilino.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Locales

CALLE FRANCISCO SILVELA, 112. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Locales) en el año 10:

19,74 €/m²/mes.

• Actualmente no existe superficie de oficinas o comercial vacía en

la propiedad.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 5,32

Exit Yield (%) 5,50

TIR (%) 7,50

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 0,50

Capital Value (€/m²) 3.364,06

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 100,00% y la venta del

inmueble en rentabilidad al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 16,84 €/m²/mes para los locales, lo que supone una renta de mercado de 25,00 €/m²/mes para la

superficie en PB, una renta de mercado de 10,00 €/m²/mes para la superficie en PS y una renta de mercado de 17,50 €/m²/mes

para la superfiecie en 1ª planta.

CALLE FRANCISCO SILVELA, 112. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.
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Localización y Descripción

Superficies

SBA Total (m²) 780,80

Tasa de Ocupación (%) -Sin Plazas- 100,00

Superficie Oficinas (m²) 0,00

Superficie Oficinas Alquilada (m²) 0,00

Superficie Oficinas Vacía (m²) 0,00

Superficie Comercial (m²) 780,80

Superficie Comercial Alquilada (m²) 780,80

Superficie Comercial Vacía (m²) 0,00

Plazas (uds.) 0

Plazas Alquiladas (uds.) 0

Plazas Vacías (uds.) 0

Información Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Montera 10-12, dentro del barrio de Sol, situado en el distrito Centro,

perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 8 niveles de planta (dos sótanos, planta

baja y cinco plantas sobre rasante). El edificio tiene una antigüedad de cincuenta años.

• Bajos comerciales situados en calle Montera, en el edificio destinado a uso hotelero. Se trata de dos locales que cuentan con planta

baja y sótano. Ambos locales cuentan con buena visibilidad y ubicación, en una calle muy comercial como es Montera y que

recientemente se está revalorizando y mejorando en cuanto a reputación y posibilidades comerciales.

• El activo objeto de valoración corresponde a las plantas de locales, propiedad de Inversiones Doalca S.L. Existen dos locales

comerciales en el edificio, con una superficie total de 780,80 m². El local 1 tiene una superficie de 256,57 m², distribuidos en PB con

144,60 m² y PS con 111,97 m². El local 2 tiene una superficie de 524,23 m², distribuidos en PB con 247,36 m² , PSS con 52,16 m² y

PS con 224,71 m² .

• La propiedad tiene una ocupación actual del 100,00%. Multi-inquilino, con un total de 2 inquilinos.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Locales

CALLE MONTERA, 10.-12. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de

que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con

la normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de

acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo

asumido como correctas las superficies proporcionadas por

nuestro cliente.

NotaNota
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Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 0,64% (Año 1), 1,02% (Año 2), 1,12% (Año 3),

1,39% (Año 4) y 2,00% (Año 5-10).

• Renta de Mercado Ponderada de Salida (Locales) en el año 10:

77,76 €/m²/mes.

• Actualmente no existe superficie de oficinas o comercial vacía en

la propiedad.

• No se ha asumido porcentaje de vacío estructural alguno para la

propiedad.

Principales Parámetros de Valoración

Venta Como Producto en Rentabilidad

Initial Yield (%) 3,17

Exit Yield (%) 4,00

TIR (%) 6,00

CaPex Reformas (€) 0,00

CaPex Mantenimiento (%) - Ingresos Brutos- 0,50

Capital Value (€/m²) 17.930,33

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla una ocupación actual del activo del 100,00% y la venta del

inmueble en rentabilidad al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales como a las últimas operaciones de usuario en el entorno y en el propio inmueble, a la

localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa del activo, estimamos una renta de mercado

ponderada para la propiedad de 66,74 €/m²/mes para los locales, lo que supone una renta de mercado de 100,00 €/m²/mes para la

superficie en PB y una renta de mercado de 20,00 €/m²/mes para la superfiecie en PS del local 1 y una renta de mercado de 135,00

€/m²/mes para la superficie en PB, una renta de mercado de 27,00 €/m²/mes para la superfiecie en PSS y una renta de mercado de

2,70 €/m²/mes para la PS del local 2.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.

CALLE MONTERA, 10.-12. MADRID.
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Activos objeto de valoración 

8.3.Hoteles
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Localización y Descripción

CALLE MONTERA, 10.-12. MADRID.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: HOTELES.

• El activo objeto de valoración se localiza en la Calle Montera 10-12, dentro del barrio de Sol, situado en el distrito Centro,

perteneciente al municipio de Madrid y a la comunidad autónoma del mismo nombre.

• El distrito Centro cuenta con 149.718 hab. (INE 2014) en una superficie de 5,23 km²., lo que supone una densidad de población de

28.587,00 hab./km². Está compuesto por 6 barrios.

• El barrio de Sol se localiza en el centro del distrito. La Calle Montera discurre en sentido sur-norte desde la Puerta del Sol, hasta la

Calle Gran Vía. Desemboca en la Puerta del Sol, donde se encuentra el denominado Kilómetro Cero de las carreteras radiales

españolas.

• En cuanto al transporte privado, el barrio se encuentra limitado por la Calle Jacometrezo y la Calle Gran Vía hacia el norte, por la

Calle Sevilla, la Calle Cruz y la Calle Virgen de los Peligros hacia el este, por la Calle Cuchilleros, la Calle Fuentes y la Calle

Costanilla de los Ángeles hacia al oeste y por la Calle Concepción Jerónima hacia el sur.

• En cuanto al transporte público, la localización cuenta con una estación de cercanías, la estación de Sol (C-3 y C-4), y varias

paradas de metro, pertenecientes a las líneas L-1, L-2, L-3, y L-5. Además existen numerosas líneas de autobús, tanto diurnas como

nocturnas, que dan servicio al barrio.

• El inmueble donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con 8 niveles de planta (dos sótanos, planta

baja y cinco plantas sobre rasante). El edificio tiene una antigüedad de cincuenta años.

• El inmueble está formado por dos antiguos edificios de oficinas unidos interiormente pero con distinta fachada. Cuenta con cuatro

plantas más dos locales comerciales en los bajos. El edificio tiene salida tanto a la calle Montera como al peaje de la Caja de

Ahorros que unido a sus patios interiores le proporciona una buena iluminación. Buena localización próxima a la Puerta del Sol.

• El activo objeto de valoración corresponde a las plantas de hotel, propiedad de Inversiones Doalca S.L.

• La propiedad tiene una ocupación actual del 0,00%. Proyecto obras para su adaptación a uso hotelero.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con la

normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo asumido como correctas las superficies proporcionadas por nuestro cliente.

NotaNota

Información Urbanística

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo Suelo Urbano

Calificación del Suelo Terciario

Uso Principal Hotel

Superficies

SBA Total (m²) 3.167,26

Superficie de Habitación (m²) 42,80

Superficie Construida S/R (m²) 1.849,00

Superficie Construida B/R (m²) 0,00

Plazas (uds.) 0

Tipo y Categoría Urbano – Express (2-3*)

Operador Sidorme Hoteles S.A.

Nº Habitaciones 74 Habitaciones

Servicios del Hotel Recepción y Comedor

Tipo de Contrato Arrendamiento

Inicio de Contrato 18 meses tras obtención liciencias

Duración Contrato 20 años + Prórrogas 5 años

RMG 360.000 € (Año 1)
400.000 € (Año 2)
420.000 € (Año 3)

Renta Variable 29% del diferencial entre G.O.P y la 
Renta Mínima Garantizada

Información Hotel
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PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: HOTELES.

CALLE MONTERA, 10.-12. MADRID.

Competencia – Oferta y Demanda

Hotel Localización Estrellas Nº Habitaciones Operador ADR Medio (€)

Hotel Ateneo Puerta del Sol C/ Montera, 22 3* 38 Operador Propio 86,72

Hotel Europa C/ Del Carmen, 4 3* 99 Operador Propio 97,94

Hotel Regina C/ Alcalá, 19 3* 180 Operador Propio 106,11

Hotel Moderno C/ Arenal, 2 3* 97 Operador Propio 95,75

ADR Medio Competencia 96,63

• La principal competencia se localiza en diferentes hoteles de 3 estrellas situados en torno al activo: el Hotel Ateneo Puerta del Sol,

con 3 estrellas (Calle Montera, 22), el Hotel Europa, con 3 estrellas (Calle del Carmen, 4), el Hotel Regina, con 3 estrellas (Calle

Alcalá, 19) y el Hotel Moderno, con 3 estrellas (Calle Arenal, 2).

• El buen comportamiento presentado por los indicadores hoteleros

del mercado madrileño en el primer trimestre de 2015, que

confirman la buena marcha del sector, y las positivas

perspectivas desde el punto de vista económico, anticipan una

buena evolución para 2015, tanto a nivel de resultados

operativos como de inversión.

• La localización del inmueble es excelente, ubicado en una zona

céntrica de la ciudad, junto a la Puerta del Sol. Se encuentra

próximo a lugares culturales y turísticos. El cliente tipo es un

cliente extranjero que viene a disfrutar del turismo, sin embargo

la reciente recuperación económica ha provocado el aumento del

cliente de negocios que quiere pernoctar en una zona de fácil

acceso y con buena localización.

Hotel Ateneo Hotel Europa Hotel Regina Hotel Moderno
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Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

• IPC considerado: 2,00%.

• Se han estimado unos Costes de Adquisición del 2,35%.

• Al tratarse de un proyecto futuro no disponemos de cuentas de

explotación del hotel de periodos anteriores.

Principales Parámetros de Valoración

NotaNota

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Descuento de Flujos de Caja, que

consideramos que es la que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. En la metodología aplicada se ha analizando un periodo

de 10 años, realizando una previsión de los ingresos netos que generará el activo en cada uno de los mismos.

• El escenario planteado para la valoración de la propiedad contempla el plazo de ejecución de las obras del hotel, una ocupación del

activo del 65,00% para el primer año de explotación, que aumentará anualmente debido a la consolidación del hotel en la zona, y la

venta del inmueble en rentabilidad al final del año 10 del flujo de caja planteado.

• Atendiendo tanto a las ofertas actuales, como a la localización, tipología, calidad, estado y diferenciación de la competencia directa

del activo, estimamos un ADR para la propiedad de 83,5 €/habit./noche que aumentará anualmente debido a la consolidación del

hotel en la zona.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: HOTELES.

CALLE MONTERA, 10.-12. MADRID.

Venta Como Producto en Rentabilidad

Exit Yield (%) 5,00

TIR (%) 8,00

Capital Value (€/m²) 2.266,94

Valor por Habitación (€/ud.) 97.027

DFC Año 1 Año 2 Año 3 Año 4 Año 5 Año 6 Año 7 Año 8 Año 9 Año 10

ADR (€/habit./noche) 0,00 0,00 83,50 85,10 93,5 96,3 98,2 100,2 102,2 104,2

Ocupacion (%) 0,00% 0,00% 65,00% 74,80% 82,20% 86,30% 90,70% 93,40% 94,30% 95,20%

Rev Par 0,00 0,00 54,30 63,60 76,90 83,10 89,00 93,50 96,30 99,30

Ingresos Totales -‘000- (€) 0,00 0,00 2.267,40 2.659,70 3.211,90 3.473,70 3.720,30 3.908,60 4.026,60 4.148,20

GOP -’000- (€) 0,00 0,00 1.268,40 1.126,30 1.361,00 1.473,00 1.562,70 1.658,30 1.696,30 1.751,70

GOP/Ingresos Totales (%) 0,00% 0,00% 56,94 42,35 42,37 42,40 42,00 42,43 42,13 42,23

Beneficio

RMG -’000- (€) 0,00 0,00 360,00 400,00 420,00 428,40 437,00 445,70 454,60 463,70

Volumen Renta -’000- (€) 0,00 0,00 263,40 210,60 272,90 302,90 326,50 351,60 360,10 373,50

Renta Total -’000- (€) 0,00 0,00 623,40 610,60 692,90 731,30 763,40 797,40 814,70 837,20

Gastos

IBI -’000- (€) 40,42 41,23 42,15 42,89 43,75 44,63 45,52 46,43 47,36 48,30

Seguro -’000- (€) 7,40 7,54 7,69 7,85 8,01 8,17 8,33 8,50 8,67 8,84

Contingencias -’000- (€) 0,00 0,00 3,12 3,05 3,46 3,66 3,82 3,99 4,07 4,19

Gastos Totales -’000- (€) 47,82 48,77 52,86 53,79 55,22 56,45 57,66 58,91 60,10 61,33

Ingresos Netos Totales -’000- (€) -36,89 -37,63 581,92 568,43 649,50 686,94 718,06 750,99 767,40 788,94

CaPex -’000- (€) 1.520 2.280

Flujo de Caja Ajustado -’000- (€) -1.556 -2.317 581,92 568,43 649,50 686,94 718,16 750,99 767,40 788,94

Valor de Salida-’000- (€) 16.094

Flujo de Caja no Apalancado -1.556 -2.317 581,92 568,43 649,50 686,94 686,94 750,99 767,40 16.886

Running Yield (%) -21,17 -32,28 8,10 7,92 9,05 9,57 10,00 10,46 10,69 235,14
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Activos objeto de valoración 

8.4.Residencial
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Localización y Descripción

SuperficiesInformación Urbanística

• El activo objeto de valoración se localiza en la finca Huerta del Rey s/n, perteneciente al municipio de Toledo, a la provincia del

mismo nombre y a la comunidad autónoma de Castilla La Mancha.

• El municipio de Toledo cuenta con 83.334 hab. (INE 2014) en una superficie de 232,10 km²., lo que supone una densidad de

población de 359,04 hab./km². Se trata de la capital de la provincia homónima.

• La finca Huerta del Rey se localiza en las inmediaciones de la ciudad de Toledo, lindando al este, oeste y norte con el rio Tajo y al

sur con la carretera de Toledo a la estación de ferrocarril, con terreno de la Estación, con la Huerta de San José y con la Huerta del

Sr. Corral.

• En cuanto al transporte privado, la finca se encuentra limitada por el Paseo de la Rosa hacia el sur, vía que enlaza con la carretera

N-400, que une Toledo con Cuenca.

• En cuanto al transporte público, la finca se encuentra localizada junto a la estación de AVE.

• La finca donde se encuentran las propiedades de Inversiones Doalca S.L. cuenta con una superficie total de 646.216 m².

• El activo objeto de valoración es una parcela de 18.274 m² dentro de una finca agraria que actualmente se encuentra sin explotar.

Dentro de esta parcela se encuentra una casa distribuida en dos plantas, con un sótano, que no ha sido incluido en la valoración.

Frente a la casa se sitúa la casa del guardés y junto a esta un pequeño pabellón para reuniones. Todas estas construcciones suman

una superficie total de unos 460 m².

• Además de estas construcciones en la parcela destaca una construcción de alto valor histórico, el Palacio de Galiana, declarado

Bien de Interés Cultural. Esta construcción no es habitable ya que no está totalmente cerrada, sin embargo, está restaurada y se

encuentra en buen estado de conservación. La edificación cuenta con diversas salas independientes alrededor de un patio abierto

central. Alrededor del Palacio existe un jardín minuciosamente cuidado donde destacan cipreses, setos y otros árboles y elementos

vegetales propios de la zona.

• El activo objeto de valoración corresponde a un porcentaje de la finca titulada ‘Huerta del Rey’. La finca descrita se encuentra inscrita

en su totalidad a favor de Inversiones Doalca S.L., siendo propietaria de una cuota indivisiva equivalente a 3,56 partes, lo que

suponte un 2,70%, de las 132 partes en que está dividida la finca.

Situación Urbanística Producto Terminado

Clasificación del Suelo No Urbanizable

Calificación del Suelo Residencial

Uso Principal Residencial

HUERTA DEL REY. TOLEDO.

• Se ha realizado la valoración de la propiedad bajo el supuesto de que esta cuenta con las licencias necesarias y que cumplen con la

normativa vigente, habiendo sido construido el inmueble de acuerdo a las especificaciones contenidas en las mismas.

• No se han llevado a cabo mediciones de la propiedad, habiendo asumido como correctas las superficies proporcionadas por nuestro

cliente.

NotaNota

SBA Total (m²) 458,50

Superficie Construida S/R (m²) 458,50

Superficie Construida B/R (m²) 0,00

Plazas (uds.) 0
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Comparables

Comentarios de Valoración

NotaNota

• El presente informe de valoración se ha realizado basándonos en la información proporcionada por nuestro cliente, confiamos en

que dicha información es correcta y completa para el propósito de valoración.

PATRIMONIO EN EXPLOTACIÓN: LOCALES.

HUERTA DEL REY. TOLEDO.

• Para estimar el Valor de Mercado de la propiedad, se ha adoptado una metodología de Comparación, que consideramos que es la

que mejor se ajusta al cálculo del valor del activo. La metodología de Comparación se basa en el principio de sustitución. Este

método permite calcular el valor de mercado de un inmueble realizando un estudio de mercado que permita disponer de una serie de

comparables. Se entiende por comparable aquel que, contando con la misma tipología edificatoria y uso, está ubicado en el entorno

inmediato o próximo al inmueble objeto de valoración. En el caso de no disponer de comparables válidos en el entorno inmediato,

se pueden emplear comparables de otras ubicaciones que sean similares en cuanto a nivel socioeconómico, comunicaciones, nivel

de equipamientos y servicios, etc.

• Los comparables deben basarse principalmente en transacciones recientes de inmuebles similares al objeto de valoración. No

obstante, teniendo en cuenta la escasa transparencia del mercado español, el estudio de mercado también puede basarse en

ofertas de inmuebles similares. En estos casos, aplicamos a los precios de oferta de los comparables seleccionados los descuentos

pertinentes en función de la fuente de comercialización, su experiencia y conocimiento del mercado local. Los precios de estos

comparables se homogeneízan atendiendo a sus características (ubicación, superficie, calidad, antigüedad, estado de conservación,

etc.) y se ponderan posteriormente eliminándose las subjetividades.

• Se ha estimado un precio de venta para la propiedad de 8.185,39 €/m².

Comparable 1

Comparable Localización Superficie Construida (m²) Superficie Terreno (m²) Precio (€/m²) Precio (€/m²)

Comparable 1 Los Cigarrales – La Bastida. Toledo 660,00 120.000,00 4.339.250 6.574,62

Comparable 2 Toledo 496,00 7.505,00 1.900.000 3.830,65

Comparable 3 Alcazar – Academia Infantería. Toledo 200,00 13.000,00 895.000 4.475,00

Comparable 4 Los Cigarrales – La Bastida. Toledo 400,00 18.000,00 1.850.000 4.625,00

Comparable 5 Toledo 300,00 10,000,00 2.300.000 7.666,67

Comparable 6 Toledo 350,00 8.000,00 1.950.000 5.571,43

ADR Medio Comparables 5,457,23

Comparable 2 Comparable 3

Comparable 4 Comparable 6Comparable 5
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