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El presente Documento Informativo de Incorporación al Mercado Alternativo Bursátil (el “Mercado” 

o el “MAB”), en su segmento de Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado 

Inmobiliario (en adelante “MAB-SOCIMI”), de la sociedad INBEST PRIME III INMUEBLES 

SOCIMI, S.A. (“INBEST III”, la “Sociedad” o el “Emisor”) ha sido redactado de conformidad con 

el modelo previsto en el Anexo de la Circular del MAB 2/2018, de 24 de julio, sobre los requisitos y 

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

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

el Mercado Inmobiliario - SOCIMI - (en adelante la “Circular del MAB 2/2018”), designándose a 

Deloitte, S.L., como Asesor Registrado, en cumplimiento de lo establecido en las Circulares MAB 

2/2018 y 16/2016, de 26 de julio, sobre el Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursátil (en 

adelante la “Circular MAB 16/2016”). 

Los inversores de empresas negociadas en el MAB-SOCIMI deben ser conscientes de que asumen un 

riesgo mayor que el que supone la inversión en empresas que cotizan en las Bolsas de Valores. La 

inversión en empresas negociadas en el MAB-SOCIMI debe contar con el asesoramiento de un 

profesional independiente. 

Se recomienda al inversor leer íntegra y cuidadosamente el presente Documento Informativo de 

Incorporación al MAB (en adelante el “Documento Informativo” o el “DIIM”) con anterioridad a 

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

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

Valores (en adelante, “CNMV”) han aprobado o efectuado ningún tipo de verificación o 

comprobación en relación con el contenido de este Documento Informativo. 
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Deloitte, S.L., con domicilio a estos efectos en Madrid y provista del C.I.F. número B-79104469, 

debidamente inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, Secc. 8, Folio 188, Hoja M-

54414, como Asesor Registrado en el Mercado Alternativo Bursátil, actuando en tal condición 

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

efectos previstos en la Circular MAB 16/2016,   

DECLARA 

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

comprobado que INBEST III cumple los requisitos exigidos para que sus acciones puedan ser 

incorporadas al MAB. 

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

exigido por la Circular MAB 2/2018. 

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

con la normativa y las exigencias de contenido, precisión y claridad que le son aplicables, no omite 

datos relevantes y no induce a confusión a los inversores. 

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

obligaciones que INBEST III 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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GLOSARIO 

Accionistas  Titulares de acciones de INBEST I, INBEST II, INBEST III e INBEST 

IV, según corresponda 

Assets I              Inbest Prime Assets, S.L. 

Assets II            Inbest Prime Assets II, S.L 

CBRE      CBRE Valuation Services, S.L. 

CCREP      Corpfin Capital Real Estate Partners, S.L. 

CMP      Coste Medio Ponderado 

Contratos de gestión Contratos suscrito entre Inbest Real Estate Management Partners, S.A. 

(INREP) y Assets I y entre Inbest Real Estate Management Partners, 

S.A. (INREP) y Assets II (14 de diciembre de 2018 y 25 de abril de 

2019, respectivamente) para la correcta monitorización y coordinación 

de la gestión corporativa y de la inversión, asesoramiento y 

administración de Assets I o Assets II (según corresponda) y de sus 

inversiones y desinversiones. 

Coste de Adquisición Coste de Adquisición del Contrato de Gestión: significa el coste de 

adquisición de una inversión, incluyendo, sin carácter limitativo, a 

efectos aclaratorios, cualquier gasto relacionado con dicha adquisición, 

impuestos, tasas, obras de adecuación, CapEx, asesores, obtención de 

licencias, etc. 

DFC      Descuento de Flujos de Caja 

DIIM      Documento Informativo de Incorporación al Mercado 

Distribuciones Cualquier distribución (bruta de cualquier retención o ingreso a cuenta) 

que Assets I o Assets II efectúen, incluyendo, expresamente, reparto de 

resultados, reservas, prima de emisión, aportaciones de sus Socios, 

reducción de capital y recompra de acciones 

El Emisor      Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 

Flaghsip Tienda insignia de un operador. Se caracterizan por ser espacios muy 

grandes y estar situados en las calles más emblemáticas de una ciudad. 

Gestora/INREP    Inbest Real Estate Management Partners, S.A. 

High Street     Zona Urbana con una alta densidad de locales comerciales 

INBEST I      Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. 

INBEST II      Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. 

INBEST III     Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 

INBEST IV     Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. 

La Sociedad      Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 
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Ley de Sociedades de Capital Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el 

texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital 

LTV Corporativo  Importe pendiente de devolución de todos los préstamos recibidos por 

la Sociedad puestos en relación con la última con la última valoración 

disponible de los inmuebles titularidad de la Sociedad.  

LTV Proyecto Importe pendiente de devolución de todos los préstamos hipotecarios 

en relación a la última valoración disponible de los inmuebles objeto 

de dicha financiación.  

NAV      Net Assets Value 

PwC      PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. 

SBA      Superficie Bruta Alquilable 

SOCIMIs Inversoras   INBEST I, INBEST II, INBEST III E INBEST IV 

VAN      Valor Actualizado Neto 

Vehículos de Inversión  Inbest Prime Assets, S.L. e Inbest Prime Assets II, S.L. 

WACC      Weighted Average Cost Capital 

Zona Prime Zona más exclusiva, solicitada y cotizada en una determinada área 

geográfica 
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1. RESUMEN 

En cumplimiento de lo previsto en la Circular MAB 2/2018, la Sociedad presenta este Documento 

Informativo con el contenido ajustado al Anexo de la citada Circular. El presente resumen del 

Documento Informativo de INBEST III debe leerse como introducción al Documento Informativo. La 

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

Documento Informativo en su conjunto. 

1.1. Responsabilidad sobre el Documento 

D. Francisco Javier Basagoiti Miranda, presidente del Consejo de Administración de la Sociedad, en 

nombre y representación de la misma, en ejercicio de la delegación expresamente otorgada por el 

Consejo de Administración de fecha 13 de mayo de 2019, asume la responsabilidad del presente 

Documento Informativo, cuyo formato se ajusta al Anexo de la Circular MAB 2/2018, de 24 de julio y 

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

y no incurre en ninguna omisión relevante que pudiera afectar a su contenido.  

1.2. Información utilizada para la determinación del precio de referencia por acción  

En cumplimiento de lo previsto en la Circular MAB 2/2018 sobre el régimen aplicable a las Empresas 

en Expansión y a las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario 

(SOCIMI), cuyos valores se incorporen al MAB, se debe presentar una valoración independiente de 

las acciones de la Sociedad salvo que dentro de los seis meses previos a la solicitud de incorporación 

se haya realizado una colocación de acciones que resulte relevante para determinar un primer precio de 

referencia para el inicio de la contratación de las acciones de la Sociedad en el Mercado. 

A la fecha de incorporación, no procede realizar valoración alguna, puesto que, en los seis meses 

previos a la solicitud de incorporación, en concreto durante los meses de marzo, abril y mayo de 2019, 

la Sociedad ha realizado una colocación de acciones relevante para determinar un primer precio de 

referencia para el inicio de la contratación. En ese sentido, con fecha 7 de junio de 2019, el Consejo de 

Administración de la Sociedad ha tomado como referencia el precio de las ampliaciones de capital 

acordadas en las Juntas Generales de Accionistas que se detallan a continuación: 

 la ampliación de capital dineraria acordada en la Junta General Extraordinaria y Universal de 

Accionistas de 1 de marzo de 2019 por un importe de 2.333.800 euros mediante la emisión de 

2.333.800 acciones de un (1) euro de valor nominal cada una de ellas;  

 la ampliación de capital por compensación de créditos acordada en la Junta General 

Extraordinaria y Universal de Accionistas de 9 de abril de 2019 por un importe de 1.313.000 

euros mediante la emisión de 1.313.000 acciones de un (1) euro de valor nominal cada una de 

ellas;  

 la ampliación de capital dineraria acordada en la Junta General Extraordinaria y Universal de 

Accionistas de 9 de abril de 2019 por un importe de 14.200 euros mediante la emisión de 

14.200 acciones de un (1) euro de valor nominal cada una de ellas;  

 la ampliación de capital dineraria acordada en la Junta General Ordinaria y Universal de 

Accionistas de 13 de mayo de 2019 por un importe de 60.000 euros mediante la emisión de 

300.000 nuevas acciones de veinte (0,20) céntimos de euro de valor nominal y ochenta (0,80) 

céntimos de euro de prima de emisión cada una de ellas. 



 

Documento Informativo de Incorporación al MAB de INBEST PRIME III INMUEBLES SOCIMI, S.A. julio 2019  Página 10  

De este modo, el precio fijado por el Consejo de Administración de la Sociedad celebrado el 7 de 

junio de 2019 como primer precio de referencia para el inicio de la contratación de las acciones en el 

Mercado es de un (1) euro por acción. 

1.3. Principales factores de riesgo 

Antes de adoptar la decisión de invertir en acciones de INBEST III, además de toda la información 

expuesta en este Documento Informativo, deben tenerse en cuenta, entre otros, los riesgos que se 

enumeran en el apartado 2.23 del presente Documento Informativo, los cuales podrían afectar de 

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

patrimonial del Emisor y, en última instancia, a su valoración. 

Los principales riesgos son: 

Riesgos vinculados a la estructura de inversión del Emisor 

La Sociedad ha implementado una estructura de inversión en activos inmobiliarios compleja a través 

de una participación no mayoritaria en dos vehículos de inversión denominados Assets I y Assets II. 

La restante participación en los dos vehículos de inversión es ostentada por otras SOCIMIs, ninguna 

de las cuales ostenta una posición mayoritaria. 

Determinadas decisiones importantes de inversión y gestión se han delegado en una Gestora (INREP); 

si bien, la decisión última de inversión en un activo inmobiliario es adoptada por el Comité de 

Inversión de INBEST III y debe ser, posteriormente, sometida al acuerdo del Consejo de 

Administración de la Sociedad (véase información detallada en el apartado 2.6 del presente 

Documento Informativo). 

Esta estructura compleja hace necesario por parte de un posible inversor entender y evaluar 

adecuadamente los posibles riesgos relativos a cómo, quién, y en dónde se toman las decisiones, ya 

que estas pueden afectar a la evolución de la Sociedad. 

Adicionalmente, la rentabilidad final y la liquidez disponible van a depender de aquellas obtenidas por 

los vehículos de inversión y por los dividendos que estos repartan en aplicación de la normativa 

vigente. 

Riesgos derivados de la gestión por parte de la Gestora 

Los activos inmobiliarios propiedad de los vehículos de inversión se encuentran gestionados por la 

Gestora INREP a través de los correspondientes contratos de gestión detallados en el apartado 2.6 de 

este Documento. El Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad es accionista 

mayoritario de la Gestora y promotor de la estructura de inversión. Toda actividad inherente a la 

gestión que no implique decisiones estratégicas depende en gran parte de dicha Gestora. 

En consecuencia, la marcha de la Sociedad, sus vehículos de inversión y sus resultados dependen de la 

Gestora y su experiencia y juicio. Cualquier error en la identificación de los activos objeto de la 

Sociedad, en la negociación de su compraventa o alquiler posterior o en la gestión de los mismos una 

vez adquiridos y arrendados podría tener un impacto negativo significativo en el negocio, la 

rentabilidad, la situación financiera y la liquidez de la Sociedad o en su valoración.  

No puede asegurarse que la Gestora vaya a poder maximizar los objetivos de inversión marcados por 

la Sociedad, ni que el resultado obtenido en el pasado por el equipo directivo de la Gestora sea, ni 

pretende ser, indicativo del resultado o los resultados futuros de INBEST I. 

Por otra parte, toda interrupción de los servicios prestados por la Gestora por cualquier motivo podría 

causar una interrupción significativa de las operaciones de los vehículos de inversión o de la Sociedad 
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hasta que se encontrara un sustituto adecuado. Esto conllevaría un impacto negativo en el negocio y 

los resultados de INBEST III. A este respecto, indicar que las comisiones derivadas de los Contratos 

de Gestión entre la Gestora y Assets I y Assets II son calculadas desde el 8 de febrero de 2018 (Fecha 

de Cierre Inicial) produciéndose su devengo a partir de su suscripción y finalizarán en el momento en 

que se disuelva y liquide Assets I o Assets II, salvo resolución anterior de mutuo acuerdo entre las 

Partes. A estos efectos, mencionar que tanto Assets I como y Assets II se han constituido con duración 

indefinida.  

Factores ajenos a Assets II pueden afectar en la compraventa de su activo objetivo. 

Como se menciona en el apartado 2.4.3 de este Documento Informativo, a la fecha actual existen dos 

demandas de grupo Baraka contra la familia Riu, el actual propietario del Edificio España. El contrato 

de compraventa por parte de Assets II de los locales comerciales de Plaza España está sujeto a ciertas 

condiciones suspensivas y mantiene indemne a Assets II como comprador del Edificio, de toda 

potencial contingencia derivada de los procedimientos expuestos anteriormente. En el caso de que la 

demanda de Baraka prosperase, existe el riesgo de que Assets II no pueda realizar la compraventa del 

inmueble con el que ha realizado las proyecciones explicadas en el presente Documento o deba 

realizarla en condiciones más gravosas para Assets II, en caso de seguir interesada, lo que tendría un 

impacto negativo en el negocio, la rentabilidad, la situación financiera y la liquidez de Assets II y, por 

ende, de INBEST III o en su valoración. 

No obstante, a este respecto, indicar que, en el caso de que las demandas de Baraka prosperasen y no 

llegara a formalizarse la compraventa del mencionado inmueble por causas ajenas a Assets II, no se 

produciría quebranto patrimonial alguno ni para Assets II ni para INBEST III. De igual modo, si 

Assets II llegase a formalizar la compraventa y finalmente las demandas de Baraka prosperasen, 

tampoco se produciría quebranto patrimonial puesto que el vendedor mantendría indemne a Assets II, 

como comprador de los locales comerciales del Edificio Plaza España, de toda potencial contingencia 

derivada de los procedimientos expuestos anteriormente. 

Riesgo de reclamaciones judiciales y extrajudiciales 

La Sociedad y sus vehículos inversores podrían verse afectados por reclamaciones judiciales o 

extrajudiciales derivadas de la actividad que desarrollan. En caso de que se produjera una resolución 

de dichas reclamaciones negativa para los intereses de la Sociedad, esto podría afectar a su situación 

financiera, resultados, flujos de efectivo y/o valoración. 

En la actualidad, la Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ningún litigio o reclamación 

que, de prosperar, pudiera tener un efecto negativo sustancial sobre su situación financiera y/o 

patrimonial. No obstante, a la fecha actual existen dos demandas de grupo Baraka contra la familia 

Riu, el actual propietario del Edificio España: 

i) el denominado “Procedimiento de Suspensión de Obra”, en el que el pasado 30 de abril de 

2019 se dictó sentencia de primera instancia por la que se declaró no haber lugar a la 

suspensión de las obras del inmueble y se condenó al demandante al pago de las costas. No 

obstante, el grupo Baraka ha recurrido dicha sentencia en apelación, estando el procedimiento 

pendiente del trámite de oposición al recurso y de elevación de los autos a la Ilma. Audiencia 

Provincial de Madrid. Adicionalmente, en la medida en que las obras sobre la estructura del 

edificio se encuentran próximas a su terminación, la Sociedad entiende que en el momento en 

que se produzca el pronunciamiento de la audiencia no procedería decretar la suspensión de 

una obra que ya se ha terminado; y  

ii) el denominado “Procedimiento de Acción de Cumplimiento”, aún pendiente de sentencia 

en primera instancia, pero en el que ya se ha desestimado la medida cautelar solicitada por 

grupo Baraka de anotación preventiva de la demanda en el Registro de la Propiedad. 
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El contrato de compraventa está sujeto a ciertas condiciones suspensivas y mantiene indemne a 

INBEST III como comprador de los locales comerciales del Edificio, de toda potencial contingencia 

derivada de los procedimientos expuestos anteriormente.  

A este respecto, indicar que en el caso de que las demandas de Baraka prosperasen y no llegara a 

formalizarse la compraventa del mencionado inmueble por causas ajenas a Assets II, no se produciría 

quebranto patrimonial alguno ni para Assets II ni para INBEST III. De igual modo, si Assets II llegase 

a formalizar la compraventa y finalmente las demandas de Baraka prosperasen, tampoco se produciría 

quebranto patrimonial puesto que el vendedor mantendría indemne a Assets II, como comprador de los 

locales comerciales del Edificio Plaza España, de toda potencial contingencia derivada de los 

procedimientos expuestos anteriormente. 

Riesgo contractual en la compraventa de los locales comerciales del edificio Plaza España. 

Tal y como se ha indicado en el riesgo anterior los administradores de la Sociedad no contemplan en 

su plan de negocio quebranto patrimonial alguno derivado del contrato de compraventa de los locales 

comerciales del edificio Plaza España suscrito por Assets II, puesto que la parte vendedora (la familia 

Riu) se ha comprometido contractualmente a mantener indemne a Assets II de cualquier contingencia 

derivada de los procedimientos judiciales expuestos anteriormente con el grupo Baraka. 

No obstante, en el supuesto que la parte vendedora incumpliese sus obligaciones contractuales podrían 

producirse efectos negativos tanto en los resultados como en el patrimonio de Assets II y la Sociedad. 

En caso de producirse este incumplimiento, la Sociedad y Assets II procederían a tomar las oportunas 

medidas judiciales para exigir el cumplimiento íntegro del contrato. 

Riesgos de conflicto de interés 

D. Francisco Javier Basagoiti Miranda es Presidente de los Consejos de Administración de INBEST 

III y del resto de SOCIMIs inversoras, es Presidente del Consejo y accionista de la Gestora y es 

Administrador Único de los vehículos de inversión. Esta situación de actuar y participar en la sociedad 

contratada (la Gestora) y en las contratantes y su accionariado podría dar lugar a situaciones en las 

que, de forma directa o indirecta, de forma voluntaria o involuntaria, alguna actuación de D. Francisco 

Javier Basagoiti Miranda se encuentre en conflicto con los intereses de otros potenciales accionistas de 

INBEST III. 

La participación indirecta de D. Francisco Javier Basagoiti Miranda en las mencionadas sociedades 

tiene por objeto, entre otros: 

(i) mostrar el compromiso de dicho ejecutivo/accionista en el proyecto de inversión; y  

(ii) alinear objetivos (a este respecto, una de las funciones del Comité de Inversión definidas en los 

Contratos de Gestión descritos en el apartado 2.6 de este Documento es “el estudio y valoración a 

los efectos de aprobar y someter al acuerdo del Consejo de Administración de INBEST I, II, III o 

IV los conflictos de interés relacionados con Assets I, Assets II o con los Socios o sus Accionistas”) 

Si bien es cierto que en la actualidad no existe ningún mecanismo para subsanar los posibles conflictos 

de interés que pudieran producirse, la Ley de Sociedades de Capital ofrece instrumentos adecuados al 

respecto. 

Finalmente, mencionar que, adicionalmente, a la fecha del presente Documento, D. Francisco Javier 

Basagoiti Miranda es a su vez Presidente de Corpfin Capital Real Estate Partners (CCREP) que 

gestiona las SOCIMIS CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL II SOCIMI, S.A. y CORPFIN 

CAPITAL PRIME RETAIL III SOCIMI, S.A. Si bien, a este respecto se ha de indicar que estas dos 

SOCIMIs han concluido ya su periodo de inversión, por lo que no puede derivarse de ellas conflicto de 
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interés alguno con respecto a INBEST I, II, III y IV. Adicionalmente, indicar que en las Juntas de 

Accionistas de CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL II SOCIMI, S.A. y CORPFIN CAPITAL 

PRIME RETAIL III SOCIMI, S.A. celebradas el 20 de junio de 2019 se ha aprobado la dispensa del 

conflicto de intereses de D. Francisco Javier Basagoiti Miranda con motivo de los puestos y funciones 

que ocupa y que han sido aquí expuestos. 

La Inversión en locales comerciales prime está sujeta a riesgos específicos propios de esta clase de 

activos. 

Las inversiones inmobiliarias están preferentemente concentradas en el mercado español de locales 

comerciales y, por lo tanto, la Sociedad tiene una mayor exposición a los factores propios de este 

sector como pueden ser los factores económicos.  

La demanda de espacio comercial minorista está estrechamente ligada a la situación económica 

general y, por tanto, a los niveles de empleo y consumo, así como a la demanda de propiedades 

residenciales en áreas adyacentes. Entre los posibles futuros arrendatarios de los activos objeto de la 

Sociedad se encuentran fundamentalmente players del sector hostelería y textil de primer nivel que 

buscan crear flaghships en zonas comerciales consolidadas. En concreto, el sector retail se enfrenta en 

la actualidad a la competencia de las grandes superficies comerciales, así como a una competencia 

considerable del comercio electrónico y del comercio minorista a través de internet, de forma que el 

hábito de compra de los consumidores se orienta cada vez más a la adquisición de artículos vía 

Internet, ejerciendo una presión a la baja en los ingresos del comercio minorista tradicional. Estos 

factores podrían tener un efecto desfavorable en la demanda de locales comerciales en general, y, por 

lo tanto, en la capacidad de los vehículos de inversión para atraer inquilinos para sus locales, lo que 

podría obligar a Assets I o Assets II a aceptar alquileres más bajos para ocupar estos espacios. 

No obstante, lo anterior, INBEST I, II, III y IV consideran que todas estas posibles amenazas son en 

realidad oportunidades debido a la tipología de activos adquiridos. Se trata de amplios espacios 

comerciales (los denominados “flagships”) que ofrecen una experiencia adicional a la compra 

tradicional, espacios donde existe un área reservada a ubicar los artículos comprados online (espacio 

que en el pasado no se tendría en consideración) y que satisfacen las necesidades logísticas de los 

clientes (tanto directas –recogida de producto comprado- como logística inversa –entrega de 

devoluciones), lo que hace que la localización de los mismos cobre (si cabe) más importancia. 

Concentración del negocio en España 

La política de inversión hasta la fecha se basa en centrar su actividad en España, principalmente, razón 

por la cual sus resultados estarán en mayor o menor medida vinculados a la situación económica del 

país. 

A pesar de la experiencia de la Gestora en el terreno de la inversión inmobiliaria en España en la 

estructuración de operaciones “value added” en el segmento de retail, la Sociedad no puede predecir 

cómo se comportará a corto plazo y en años sucesivos el ciclo económico en España y si se producirá 

o no un cambio adverso de la actual coyuntura económica. Adicionalmente, en caso de modificaciones 

urbanísticas específicas de las comunidades autónomas donde operan los vehículos inversores 

(Madrid, País Vasco, Comunidad Valenciana y Canarias) o por condiciones económicas particulares 

de dichas comunidades autónomas, podría verse afectada negativamente la situación financiera, los 

resultados o la valoración de la Sociedad. 

Riesgos derivados de que los ingresos de los vehículos de inversión procedan de un único cliente 

Los activos propiedad de los vehículos de inversión se encuentran arrendados a la fecha del presente 

Documento a un único cliente, El Corte Inglés; si bien, como se ha mencionado en el presente 

Documento Informativo, se ha negociado con dicho operador su salida de algunos de los activos 
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adquiridos y se está negociando con otros operadores su entrada cuando los activos queden libres. 

Adicionalmente, es necesario considerar la solvencia del arrendatario actual.  

Tras la marcha del actual arrendatario los vehículos de inversión tendrán que mantener vacíos dichos 

activos durante las obras de reforma que haya que acometer hasta la llegada del nuevo operador 

seleccionado, lo cual puede afectar negativamente a la situación financiera, resultados o valoración de 

los vehículos de inversión y, por ende, a la Sociedad. 

Nivel de endeudamiento 

Al 31 de marzo de 2019 la Sociedad no presenta deuda financiera con entidades de crédito (si bien, 

tiene una deuda financiera con algunos de sus inversores por importe de 4.524.345 euros), tal y como 

se detalla en el apartado 2.13 de este Documento Informativo. No obstante, teniendo en cuenta cómo 

se ha estructurado la inversión inmobiliaria a través de dos vehículos de inversión es necesario 

adicionalmente analizar la deuda financiera existente al 31 de marzo de 2019 en sus vehículos de 

inversión. 

Al 31 de marzo de 2019 Assets I presenta una deuda con entidades de crédito por un importe de 

113.019.248 euros, lo que representa un Loan to Value (LTV) Corporativo del 59,59%. Del 

mencionado importe total, la deuda adherida a los activos de Assets I asciende a 104.077.713 euros, lo 

que representa un Loan to Value (LTV) Proyecto del 54,88% sobre el valor de mercado de los activos 

inmobiliarios. Por su parte, Assets II presenta una deuda con entidades de crédito por un importe de 

1.680.000 euros. 

En el caso de que los flujos de caja generados por las rentas percibidas de la cartera inmobiliaria no 

fueran suficientes para atender el pago de la deuda financiera existente, dicho incumplimiento 

afectaría negativamente a la situación financiera, resultados o valoración de Assets I y, por ende, de 

INBEST III. 

Riesgo de no cumplimiento de magnitudes financieras acordadas con las entidades de crédito con las 

que trabaja la Sociedad.  

Los préstamos con Caixabank y Banco Santander de Assets I están sujetos a cláusulas de 

cumplimiento de ratios, por lo que Assets I está obligada a alcanzar ciertos indicadores financieros.  

En particular, el préstamo hipotecario con Caixabank establece los siguientes ratios que son de 

obligado cumplimiento hasta la amortización total del mismo: 

 Ratio de Servicio de Cobertura de la Deuda (RSCD): A partir del 31 de diciembre de 2019, la 

Sociedad deberá cumplir con un RSCD de, al menos, 1,20x 

 Loan To Value Corporativo (LTV Corporativo): Entendido como el importe pendiente de 

devolución de todos los préstamos recibidos por la Sociedad en relación a la última valoración 

disponible. El contrato establece un máximo del 70% para el 31 de diciembre de 2019 y del 

60% a partir del 31 de diciembre de 2020. 

 Loan To Value Proyecto (LTV Proyecto): Entendido como el importe pendiente de 

devolución de todos los préstamos hipotecarios en relación a la última valoración disponible 

de los inmuebles objeto de dicha financiación. El contrato establece un máximo del 60% para 

toda la vida del contrato.  

El préstamo hipotecario con Banco Santander establece los siguientes ratios que son de obligado 

cumplimiento hasta la amortización total del mismo: 



 

Documento Informativo de Incorporación al MAB de INBEST PRIME III INMUEBLES SOCIMI, S.A. julio 2019  Página 15  

 Ratio de Servicio de Cobertura de la Deuda (RSCD): La Sociedad deberá cumplir con un 

RSCD de, como mínimo, un 1,20x. El ratio se verificará semestralmente. 

 Loan To Value Corporativo (LTV Corporativo): Entendido como el importe pendiente de 

devolución de todos los préstamos recibidos por la Sociedad, puestos en relación con la última 

con la última valoración disponible (se debe actualizar anualmente) de los inmuebles 

titularidad de la Sociedad. Este ratio debe alcanzar como máximo el 65% desde el 31 de 

diciembre de 2019 y durante toda la vigencia del préstamo. El ratio se verificará 

semestralmente. 

 Loan To Value de los Inmuebles (LTV de los Inmuebles): Entendido como el importe 

pendiente de devolución del préstamo hipotecario, en relación a la última valoración 

disponible (se debe actualizar anualmente) de los inmuebles objeto de dicha financiación. El 

ratio debe alcanzar como máximo el 70% durante toda la vigencia del préstamo. El ratio se 

verificará semestralmente.  

Si Assets I incumpliera alguno de los ratios marcados, ello sería causa de resolución del contrato de 

financiación afectado, con el consiguiente impacto negativo en la liquidez, posición financiera y 

valoración de Assets I y, por ende, de INBEST III. De acuerdo a lo indicado en las cuentas anuales del 

ejercicio 2018, Assets I cumplía con todos los ratios del Contrato con Caixabank al 31 de diciembre de 

2018 (el contrato con Banco Santander no entró en vigor hasta 2019). Asimismo, la previsión de su 

Administrador Único de Assets I es que los mismos sean cumplidos en los próximos 12 meses. 

Riesgo derivado de contratos de financiación futuros necesarios para el cumplimiento del Plan de 

Negocios 

En el caso de que los vehículos de inversión no dispusieran de los fondos necesarios para cumplir con 

sus obligaciones de pago de la deuda y de distribución de dividendos a sus accionistas, los vehículos 

de inversión podrían verse obligados a reestructurar o refinanciar su deuda. No se puede asegurar que 

dicha refinanciación, incluyendo la obtención de quitas por parte de las entidades prestatarias, pueda 

efectuarse en términos razonables de mercado. 

Adicionalmente, dado que Assets II a la fecha del presente Documento no ha elevado a público la 

compraventa de su activo objetivo ni ha formalizado el contrato de financiación que utilizaría para 

llevarla a cabo presenta un riesgo específico relativo a la obtención de la mencionada financiación. En 

caso de que Assets II experimentara dificultades en relación a la obtención de la mencionada 

financiación, ello podría retrasar la política de expansión del vehículo de inversión o el coste 

financiero estimado, lo que impactaría negativamente en la situación financiera, resultados o 

valoración de Assets II y, por ende, de la propia Sociedad. 

1.4. Breve descripción de la compañía, del negocio del emisor y de su estrategia 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A., con domicilio social en Madrid, Calle Serrano, 57, 4ª 

planta, es una sociedad española con CIF A-87876769 constituida con la denominación “Inbest Prime 

III Inmuebles, S.A.” con duración indefinida y con carácter unipersonal el 13 de julio de 2017 ante el 

notario D. Manuel González-Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 1847, e inscrita en 

el Registro Mercantil de Madrid el 6 de septiembre de 2017, tomo 36.345, folio 54, hoja M-652993, 

inscripción 1ª. 

Con fecha 29 de septiembre de 2017, el Accionista Único de la Sociedad acuerda el acogimiento de la 

Sociedad al régimen especial de las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado 

Inmobiliario (“SOCIMI”), regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre. El 29 de septiembre de 

2017 se comunica formalmente a la Agencia Estatal de la Administración Tributaria la opción por la 
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aplicación del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos a partir del 1 de enero de 2017 

(véase Anexo I de este Documento Informativo). Dicha petición queda inscrita en el registro de 

entrada de la AEAT el mismo 29 de septiembre de 2017. 

Con fecha 9 de abril de 2019 se acordó el cambio de denominación social de Inbest Prime III 

Inmuebles, S.A. a Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. Dicho acuerdo fue elevado a público el 

11 de abril de 2019, en virtud de escritura otorgada ante el notario de Madrid D. Manuel González-

Meneses García-Valdecasas bajo el número 878 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de 

Madrid con fecha 7 de junio de 2019, Tomo 38163, Folio 225, en la hoja M-652993, inscripción 16ª. 

La Sociedad tiene por objeto social: 

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

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

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

español que tengan el mismo objeto social que aquéllas que estén sometidas a un régimen 

similar al establecido para las SOCIMIs en cuanto a la política obligatoria, legal o estatutaria, 

de distribución de beneficios. 

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

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

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

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

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

11/2009, de 26 de octubre de sociedades anónimas cotizadas de inversión en el mercado 

inmobiliario (la "Ley de SOCIMIs”). 

d) La tenencia de acciones o participaciones de instituciones de Inversión Colectiva Inmobiliaria 

reguladas en la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de Inversiones de Institución Colectiva.  

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

como tales aquellas cuyas rentas representen, en su conjunto, menos del 20% de las rentas 

totales de la Sociedad en cada periodo impositivo o aquellas que puedan considerarse 

accesorias de acuerdo con la ley aplicable en cada momento. 
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Capital social de la Sociedad 

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de INBEST III es de 2.724.200 euros 

y está compuesto por 13.621.000 acciones de veinte (0,20) céntimos de euro de valor nominal cada 

una de ellas. 

A modo resumen, hasta la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad ha llevado a cabo 

las siguientes ampliaciones y reducciones de capital: 

 
Euros 

Constitución de la Sociedad (julio 2017) 60.000 

Ampliaciones de capital-  

   Febrero 2018 1.184.000 

   Marzo 2018 352.000 

   Julio 2018 600.000 

   Julio 2018 1.686.000 

   Septiembre 2018 5.447.000 

  Noviembre 2018 291.000 

   Diciembre 2018 40.000 

   Marzo 2019 2.333.800 

   Abril 2019 1.327.200 

   Mayo 2019 60.000 

Reducciones de capital-  

   Abril 2019 (*) (10.656.800) 

Capital social a fecha del DIIM 2.724.200 

  (*) Efectiva en mayo 2019 tras el mes de oposición otorgado a los acreedores 

Véase información detallada de las ampliaciones y reducciones de capital en el apartado 2.4.2 del 

presente documento informativo. 

INBEST III se encuentra regulada por la Ley 11/2009, modificada por la Ley 16/2012, por la que se 

regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario. De acuerdo con 

dicha Ley uno de los requisitos que INBEST III debe cumplir es alcanzar 5 millones de capital social. 

A fecha del presente Documento Informativo, dicha condición no se cumple; si bien, la Sociedad tiene 

previsto llevar a cabo ampliaciones de capital por compensación de créditos durante el último 

trimestre de 2019 que le permitirán alcanzar el importe mínimo marcado por Ley.  

Los compromisos totales de inversión a los que se han comprometido en diferentes cantidades los 

accionistas de INBEST III, ascienden a la cantidad de 24.250.000 euros, de los cuales a la fecha de 

este Documento de Incorporación el importe desembolsado es de 13.621.000 euros que suponen el 

56,17% de lo comprometido, quedando pendiente de desembolsar la cantidad de 10.629.000 euros que 

supone el 43,83 %. 

La estructura de inversión  

El promotor generador de todo el proyecto es Inbest Real Estate Management Partners, S.A. (en 

adelante “INREP” o la “Gestora”), quien promueve entre sus distintos clientes y contactos la 

posibilidad de realizar inversiones en el sector inmobiliario.  

La estructuración de estas inversiones se lleva a cabo mediante la constitución de una serie de 

SOCIMIs que se han denominado Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. (en adelante “INBEST I”), 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. (en adelante “INBEST II”), Inbest Prime III Inmuebles 

SOCIMI, S.A. (en adelante “INBEST III”) e Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. (en adelante 
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“INBEST IV”). Bajo el accionariado de cada una de estas SOCIMIs se agrupan distintos inversores 

que aportan fondos a través de las distintas ampliaciones del capital social.  

Estas SOCIMIs descritas en el apartado anterior no realizan directamente la inversión en activos 

inmobiliarios; en su lugar, ostentan cada una de ellas un porcentaje de participación (no siendo 

ninguno de ellos mayoritario) en dos vehículos de inversión que se han denominado Inbest Prime 

Assets, S.L. (en adelante, “Assets I”) e Inbest Prime Assets II, S.L. (en adelante, “Assets II”).  

En el siguiente cuadro se observa, a la fecha del presente Documento Informativo, la estructura de las 

distintas partes intervinientes en el modelo de negocio global de las cuatro SOCIMIs, los vehículos de 

inversión y la Gestora: 

 

 

Como se observa en el cuadro anterior, INBEST III posee el 14,43% de Assets I y el 20,82% de Assets 

II. 

A la fecha del presente Documento, Assets I ya es propietario de los activos inmobiliarios que se 

describen en el apartado 2.6.1. Por su parte, Assets II está iniciando su actividad. El 31 de enero de 

2019 Assets II ya ha formalizado un contrato privado de compraventa de un activo (superficie 

comercial ubicada en el Edificio España, situado en Plaza de España -Madrid-), sujeto al 

cumplimiento de ciertas cláusulas suspensivas.  
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Entre todas las SOCIMIs inversoras (INBEST I, II, III y IV) está previsto captar fondos por un 

importe aproximado de 200 millones de euros. A 31 de mayo de 2019 los compromisos totales 

alcanzados ascienden a 127 millones de euros. Se estima que una vez se complete la captación de 

fondos, los porcentajes de participación de cada SOCIMI inversora sobre los mencionados vehículos 

de inversión serán los siguientes: 

Socios 
% objetivo sobre 

Assets I 

% mínimo objetivo 

sobre Assets II 

Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. 25% 12,75% 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. 12,50% 6,38% 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 12,50% 6,38% 

Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. 50% 25,50% 

  100% 51% 

 

En Assets II la inversión de las 4 SOCIMIs está planteada junto con un co-inversor que va a participar, 

a través de una nueva SOCIMI inversora, en la estructura final planteada en un 49% (máximo) en 

dicho vehículo de inversión, repartiéndose el 51% restante (como mínimo) entre las 4 SOCIMIs 

inversoras proporcionalmente. 

La decisión de inversión, financiación y arrendamiento en un activo inmobiliario es adoptada por el 

Comité de Inversión de cada SOCIMI (INBEST I, INBEST II, INBEST III e INBEST IV) a propuesta 

de la Gestora y debe ser sometida al acuerdo del Consejo de Administración de cada SOCIMI, 

mientras que las decisiones de gestión se han delegado en la Gestora.   

Así pues, la rentabilidad final y la liquidez disponible van a depender de las obtenidas por los 

vehículos de inversión y por los dividendos que éstas repartan en aplicación de la normativa vigente. 

Vehículos de inversión 

Assets I 

Con fecha 26 de octubre de 2017 la Sociedad, junto con Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A., 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. e Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. constituyen 

Assets I con un capital social de 3.000 euros, representado por 3.000 participaciones de un (1) euro de 

valor nominal cada una. El objeto social de esta participada es el mismo que el de la Sociedad. 

A la fecha del presente Documento Informativo el capital social asciende a 15.503.400 euros y Assets 

I es propietaria de los activos que se exponen a continuación: 

 Local comercial ubicado en la calle Princesa, 41 de Madrid: formalización del contrato de 

compraventa el día 2 de agosto de 2018, por un precio de compra de 23.000.000 de euros. Con 

una superficie de 3.384 metros cuadrados. Se encuentra arrendado en su totalidad a El Corte 

Inglés. El contrato suscrito con El Corte Inglés, S.A. tiene una duración de obligado 

cumplimiento hasta el 30 de septiembre de 2019, momento en el cual finalizará el contrato 

para el posterior arrendamiento del activo a otros dos operadores de primer nivel. A fecha de 

este Documento Informativo, Assets I ya ha firmado un contrato con uno de esos operadores, 

y se encuentra negociando las condiciones arrendaticias con el segundo.  

 Edificio comercial ubicado en la calle Gran Vía, 20 de Bilbao fue adquirido adquirido el día 2 

de agosto de 2018 por un importe de 70.000.000 de euros, para su arrendamiento posterior al 

vendedor (Sale & Leaseback) con una superficie de 5.487 metros cuadrados. Se encuentra 

arrendado en su totalidad a El Corte Inglés. La duración del contrato de arrendamiento es de 

20 años a contar desde la fecha de firma (esto es, hasta el 2 de agosto de 2038), que será de 



 

Documento Informativo de Incorporación al MAB de INBEST PRIME III INMUEBLES SOCIMI, S.A. julio 2019  Página 20  

obligado cumplimiento para ambas partes; no obstante, el arrendatario podrá resolver 

anticipadamente el contrato preavisando de forma fehaciente al arrendador con, al menos, seis 

meses de antelación a la finalización de los años: 

o Cuarto, es decir, antes del día 2 de agosto de 2022 

o Octavo, es decir, antes del día 2 de agosto de 2026 

o Decimosegundo, es decir, antes del día 2 de agosto de 2030 

o Decimosexto, es decir, antes del día 2 de agosto de 2034. 

 

 Superficie comercial y edificio de oficinas con una superficie de 11.756 metros cuadrados en 

la calle Colón, 1 y 7 de Valencia, respectivamente, junto con 84 plazas de garaje ubicadas bajo 

rasante en el edificio comercial. El contrato de compraventa se formalizó el día 28 de febrero 

de 2019, por un importe de 91.000.000 de euros. En la actualidad todos los activos se 

encuentran arrendados a El Corte Inglés. La duración del contrato de arrendamiento es de 20 

años a contar desde la fecha de firma (esto es, hasta el 28 de febrero de 2039), que será de 

obligado cumplimiento para ambas partes; no obstante, el arrendatario podrá resolver 

anticipadamente el contrato preavisando de forma fehaciente al arrendador con, al menos, seis 

meses de antelación a la finalización de los años: 

o Sexto, es decir, antes del día 28 de febrero de 2025. 

o Décimo, es decir, antes del día 28 de febrero de 2029. 

o Decimocuarto, es decir, antes del día 28 de febrero de 2033. 

o Decimoséptimo, es decir, antes del día 28 de febrero de 2036. 

 

No obstante, lo anterior, en el momento de la adquisición de los activos se ha acordado con el 

actual arrendatario el compromiso de su salida el 28 de febrero de 2021. En dicho momento 

el actual arrendatario debe desocupar el edificio de oficinas, las plazas de aparcamiento y una 

superficie aproximada de 1.735 metros cuadrados del edificio comercial. 

 Edificio comercial ubicado en la calle Triana, 33 de Las Palmas de Gran Canaria con una 

superficie de 1.018 metros cuadrados. Tras su adquisición el día 5 de septiembre de 2018, por 

un importe de 5.000.000 de euros, se prevé llevar a cabo una reforma integral del edificio para 

su entrega al operador en bruto y diáfano. Se estima entregar el local en el segundo semestre 

de 2019 para que pueda abrirse al público a principios de 2020. 

Valoración de los activos 

En resumen, los activos inmobiliarios propiedad de Assets I a la fecha del presente Documento 

Informativo, así como su valoración de acuerdo con el informe de valoración realizado por CBRE con 

fecha 30 de mayo de 2019 utilizando como fecha de valoración de activos el 31 de marzo de 2019, son 

los siguientes: 

Activo 

Tipología 

de activo 

Superficie 

comercial 

(m2) 

Valor de 

Mercado (€) 

% sobre 

valor de 

mercado 

  

   

  

Princesa, 41 (Madrid) Comercial 3.384 23.500.000 12,4% 

Gran Vía, 20 (Bilbao) Comercial 5.487 70.560.000 37,2% 

Colón, 1 (incluyendo plazas de 

aparcamiento) (Valencia) Comercial 11.756 90.600.000 47,8% 

Colón, 7 (Valencia) Oficinas 

Triana, 33 (Las Palmas) Comercial 1.018 5.000.000 2,6% 

  

 

  189.660.000 100% 
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El informe de valoración realizado por CBRE se encuentra adjunto a este Documento Informativo en 

el Anexo V. 

 

Assets II 

Con fecha 13 de septiembre de 2018 la sociedad Inbest Prime IV Inmuebles, S.A. constituye Assets II, 

con un capital social de 3.000 euros, representado por 3.000 participaciones de 1 euro de valor 

nominal cada una. El objeto social de esta participada es el mismo que el de la Sociedad. Durante el 

ejercicio 2019 Assets II ha realizado una ampliación de capital dando entrada en su accionariado a 

INBEST I, INBEST II e INBEST III. A la fecha del presente Documento Informativo el capital social 

de este vehículo de inversión asciende a 1.633.000 euros.  

Actualmente Assets II está iniciando su actividad y se encuentra analizando diversas oportunidades de 

inversión inmobiliaria. En enero de 2019 Assets II ha suscrito un contrato privado de compraventa de 

un activo (superficie comercial ubicada en el Edificio España, situado en Plaza de España –Madrid), 

sujeto al cumplimiento de ciertas cláusulas suspensivas. A este respecto, véanse los riesgos 

relacionados con este activo cuya compraventa se encuentra pendiente de completar a fecha actual. 

Dichos riesgos se encuentran descritos en los apartados 2.23.1.6, 2.23.4 y 2.23.6.3 de este Documento. 

Gestión del activo 

Los activos de INBEST III y sus vehículos de inversión son gestionados por Inbest Real Estate 

Management Partners, S.A. (INREP) en virtud del contrato de gestión suscrito con Assets I el 14 de 

diciembre de 2018 y en virtud del contrato de gestión suscrito con Assets II el 25 de abril de 2019. Se 

ha establecido que las comisiones derivadas de ambos contratos de gestión sean calculadas desde el 8 

de febrero de 2018 (Fecha de Cierre Inicial), si bien el devengo de los mismos tiene lugar a partir del 

momento de su suscripción. 

Los servicios que la Gestora presta son todos aquellos servicios profesionales necesarios para la 

correcta monitorización y coordinación de la gestión corporativa y de la inversión, y administración de 

la Sociedad y de sus inversiones y desinversiones (incluyendo, a título enunciativo y no limitativo, el 

arrendamiento de dichas inversiones). La Gestora, por tanto, realizará las funciones de Property 

Manager, Asset Manager y análisis de inversiones y desinversiones, incluida la búsqueda, 

estructuración y diseño de la financiación (véase información detallada en el apartado 2.6 del presente 

Documento Informativo). 

En los apartados 1.3 y 2.23 del presente Documento Informativo se ha incluido un riesgo por el 

potencial conflicto de interés entre la Gestora, la Sociedad y su Presidente.  

Estrategia de la Sociedad 

El objetivo de la Sociedad y su Gestora consiste en formar un portfolio con edificios y locales 

comerciales ubicados en los principales tramos comerciales de ciudades como Madrid, Bilbao y 

Valencia, convirtiéndose en uno de los actores de referencia en el segmento de High Street y 

consolidando su estrategia de inversión en activos de alto valor añadido (“value added”) con un doble 

objetivo, la creación de flagships para los principales operadores nacionales e internacionales, 

principalmente, y la potencial generación de urban hubs para dar respuesta a las necesidades logísticas 

de estos operadores en la última milla. 

La Gestora y su equipo directivo están especializados en la estructuración de operaciones value added 

en el segmento de retail, tanto en High Street como en Parques de Medianas, mediante la adquisición y 

gestión de activos en zonas comerciales consolidadas para la creación de flagships y superficies 
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comerciales con arrendatarios de primer nivel, por lo que se estima altamente probable la consecución 

de las rentabilidades objetivo perseguidas. 

1.5. Información financiera, tendencias significativas y previsiones o estimaciones.   

Información financiera  

A continuación, se presentan las cifras del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias extraídas de 

las cuentas anuales de Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. correspondientes a los ejercicios 

cerrados al 31 de diciembre desde su constitución. Las cuentas anuales del ejercicio 2018 (véase 

Anexo II del presente Documento Informativo) fueron auditadas por PricewaterhouseCoopers 

Auditores, S.L., (en adelante “PwC”), el cual ha emitido el correspondiente informe de auditoría con 

fecha 9 de abril de 2019, en el que no expresó una opinión con salvedades, desfavorable o denegada. 

A este respecto, tal y como se indica en el apartado 2.12.1 de este Documento, en las cuentas anuales 

del ejercicio 2018 se ha producido una re-expresión de algunas cifras del ejercicio 2017, mostrándose 

a continuación la información ya re-expresada. Véase apartado 2.12.1 para mayor detalle. 

Balance al 31 de diciembre de 2017 y 2018 

Cifras en euros 31/12/2017(*) 31/12/2018(**) 

ACTIVO NO CORRIENTE 
375 9.739.375 

   

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 375 9.739.375 

ACTIVO CORRIENTE 960.712 3.460.280 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 659 18.668 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo - 3.364.996 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 960.053 76.616 

TOTAL ACTIVO 961.087 13.199.655 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

Cifras en euros 31/12/2017(*) 31/12/2018(**) 

PATRIMONIO NETO 8.769 9.567.820 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 15.000 9.660.000 

Reservas - (7.202) 

Resultado negativo de ejercicios anteriores - (6.231) 

Resultado del ejercicio (6.231) (78.747) 

PASIVO CORRIENTE 952.318 3.631.835 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 952.318 3.603.931 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 27.904 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 961.087 13.199.655 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 



 

Documento Informativo de Incorporación al MAB de INBEST PRIME III INMUEBLES SOCIMI, S.A. julio 2019  Página 23  

Cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2017 y 2018 

Cifras en euros 2017(*) 2018(**) 

   

Otros ingresos de explotación - 12.000 

Otros gastos de explotación (6.231)  (42.684) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (6.231)  (30.684) 

RESULTADO FINANCIERO - (48.063) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (6.231)  (78.747) 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO (6.231)  (78.747)  
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

A continuación, se presentan las cifras del balance y de la cuenta de pérdidas y ganancias extraídas de 

las cuentas anuales de Assets I y Assets II correspondientes a los ejercicios cerrados al 31 de 

diciembre desde su constitución. Las cuentas anuales del ejercicio 2018 (véase Anexo III del presente 

Documento Informativo) fueron auditadas por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., (en adelante 

“PwC”), el cual ha emitido los correspondientes informes de auditoría con fecha 4 de junio de 2019 

tanto para Assets I como para Assets II, en los que no ha expresado una opinión con salvedades, 

desfavorable o denegada.  

Assets I  

Balance al 31 de diciembre de 2017 y 2018 

Cifras en euros 31/12/2017(*) 31/12/2018(**) 

ACTIVO NO CORRIENTE - 120.025.725 

Inversiones Inmobiliarias - 119.222.643 

Inversiones financieras a largo plazo   - 620.082 

Instrumentos financieros derivados - 183.000 

ACTIVO CORRIENTE 3.000 2.257.696 

Créditos con empresas del grupo a corto plazo - 10.000 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 547.431 

Periodificaciones a corto plazo - 882.947 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 3.000 817.318 

TOTAL ACTIVO 3.000 122.283.421 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 
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Cifras en euros 31/12/2017(*) 31/12/2018(**) 

PATRIMONIO NETO 3.000 48.667.420 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 3.000 9.963.400 

Prima de emisión - 39.853.600 

Reservas - (1.140.370) 

Resultado del ejercicio - (9.210) 

PASIVO NO CORRIENTE - 52.128.287 

Deudas con entidades de crédito a largo plazo - 51.508.287 

Otros pasivos financieros - 620.000 

PASIVO CORRIENTE - 21.487.714 

Deudas con entidades de crédito a corto plazo - 12.444.569 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo - 7.059.580 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 1.983.565 

     Proveedores, empresas de grupo y asociadas - 1.845.346 

     Otros acreedores - 138.219 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 3.000 122.283.421 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

Cuenta de pérdidas y ganancias de los ejercicios 2017 y 2018 

Cifras en euros 2017(*) 2018(**) 

   

Otros ingresos de explotación - 1.448.958 

Gastos de personal  (42.831) 

Otros gastos de explotación - (757.737) 

Amortización de las inversiones inmobiliarias - (155.183) 

RESULTADO DE EXPLOTACION - 493.207 

RESULTADO FINANCIERO - (502.417) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - (9.210) 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO - (9.210) 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

Assets II 

Balance al 31 de diciembre de 2018 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 

ACTIVO CORRIENTE 8.180 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 505 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 7.675 

TOTAL ACTIVO 8.180 
(**) auditado 
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Cifras en euros 31/12/2018(**) 

PATRIMONIO NETO (8.341) 

FONDOS PROPIOS-  

Capital 3.000 

Reservas (586) 

Resultado del ejercicio (10.755) 

PASIVO CORRIENTE 16.521 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 10.007 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 6.514 

   Proveedores, empresas de grupo y asociadas 1.525 

   Otros acreedores 4.989 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 8.180 
 (**) auditado 

 

Cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2018 

Cifras en euros 2018(**) 

  

Gastos de personal (5.545) 

Otros gastos de explotación (5.201) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (10.746) 

RESULTADO FINANCIERO (9) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (10.775) 

Impuestos sobre beneficios - 

RESULTADO DEL EJERCICIO (10.755) 
(**) auditado 

En el apartado 2.12.1 del presente Documento Informativo se analiza en detalle la información 

financiera histórica de la Sociedad y sus vehículos de inversión.  
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Tendencias significativas 

A continuación, se presenta el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad para el 

periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019. Los estados financieros intermedios 

preparados al 31 de marzo de 2019 no han sido objeto de auditoría ni de revisión limitada.  

INBEST III  

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

ACTIVO NO CORRIENTE 
9.739.375 12.889.375 

   

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 9.739.375 12.889.375 

ACTIVO CORRIENTE 3.460.280 3.529.887 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 18.668 16.916 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 3.364.996 3.378.551 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 76.616 134.420 

TOTAL ACTIVO 13.199.655 16.419.262 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

PATRIMONIO NETO 
9.567.820 11.870.360 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 9.660.000 11.993.800 

Reservas (7.202) (8.389) 

Resultado negativo de ejercicios anteriores (6.231) (84.978) 

Resultado del ejercicio (78.747) (30.073) 

PASIVO CORRIENTE 3.631.835 4.548.902 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 3.603.931 4.524.345 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 27.904 24.557 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.199.655 16.419.262 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

Cifras en euros 31/03/2018(*) 31/03/2019(*) 

   

Otros ingresos de explotación - 6.000 

Otros gastos de explotación (4.900) (11.032) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (4.900) (5.032) 

RESULTADO FINANCIERO - (25.041) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (4.900) (30.073)  

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO (4.900) (30.073)  
 (*)   ni auditado ni revisado 
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A continuación, se presenta el balance y la cuenta de pérdidas y ganancias de los vehículos de 

inversión (Assets I y Assets II) para el periodo de tres meses finalizado el 31 de marzo de 2019. Los 

estados financieros intermedios al 31 de marzo de 2019 no han sido objeto de auditoría ni de revisión 

limitada.  

ASSETS I 

 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

ACTIVO NO CORRIENTE 120.025.725 194.404.923 

Inversiones Inmobiliarias 119.222.643 192.999.109 

Inversiones financieras a largo plazo   620.082 1.220.082 

Instrumentos financieros derivados 183.000 185.732 

ACTIVO CORRIENTE 2.257.696 3.972.890 

Créditos con empresas del grupo a corto plazo 10.000 10.000 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 547.431 1.969.767 

Periodificaciones a corto plazo 882.947 836.708 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 817.318 1.156.415 

TOTAL ACTIVO 122.283.421 198.377.813 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

PATRIMONIO NETO 48.667.420 75.454.555 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 9.963.400 15.503.400 

Prima de emisión 39.853.600 62.013.600 

Reservas (1.140.370) (1.766.096) 

Resultados negativos de ejercicios anteriores - (9.210) 

Resultado del ejercicio (9.210) (287.139) 

PASIVO NO CORRIENTE 52.128.287 104.252.698 

Deudas con entidades de crédito a largo plazo 51.508.287 103.032.698 

Otros pasivos financieros 620.000 1.220.000 

PASIVO CORRIENTE 21.487.714 18.670.560 

Deudas con entidades de crédito a corto plazo 12.444.569 9.986.550 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 7.059.580 5.883.189 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.983.565 2.800.821 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 122.283.421 198.377.813 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 
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Cifras en euros 31/03/2018(*) 31/03/2019(*) 

   

Importe neto de la cifra de negocios - 1.455.317 

Otros ingresos de explotación - 1.500 

Gastos de personal - (17.552) 

Otros gastos de explotación (66) (975.751) 

Amortización de las inversiones inmobiliarias - (254.860) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (66) 208.654 

RESULTADO FINANCIERO - (495.793) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (66) (287.139) 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO (66) (287.139) 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

ASSETS II 

 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

ACTIVO NO CORRIENTE - 8.147.511 

Inversiones Inmobiliarias - 8.147.511 

ACTIVO CORRIENTE 8.180 1.796.961 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 505 1.688.446 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 7.675 108.515 

TOTAL ACTIVO 8.180 9.944.472 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 
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Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

PATRIMONIO NETO (8.341) 8.094.597 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 3.000 1.633.000 

Prima de emisión - 6.520.000 

Reservas (586) (587) 

Resultado negativo de ejercicios anteriores - (10.755) 

Resultado del ejercicio (10.755) (47.061) 

PASIVO NO CORRIENTE - 1.680.000 

Deudas con entidades de crédito - 1.680.000 

PASIVO CORRIENTE 16.521 169.875 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 10.007 10.048 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 6.514 159.827 

     Proveedores, empresas de grupo y asociadas 1.525 147.512 

     Otros acreedores 4.989 12.315 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 8.180 9.944.472 

(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

Cifras en euros 31/03/2018(*) 31/03/2019(**) 

   

Gastos de personal - (12.172) 

Otros gastos de explotación - (5.439) 

RESULTADO DE EXPLOTACION - (17.611) 

RESULTADO FINANCIERO - (29.450) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - (47.061) 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO - (47.061) 
  (*)   Assets II no existía a dicha fecha 

 (**)   ni auditado ni revisado 

  

En el punto 2.13 del presente Documento Informativo se analiza la evolución de las partidas más 

significativas del balance y la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de marzo de 2019 de la Sociedad y 

sus vehículos de inversión. 
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Previsiones 2019 y 2020 

El Consejo de Administración celebrado con fecha 7 de junio de 2019 ha aprobado las siguientes 

estimaciones por unanimidad, las cuales no han sido objeto de auditoría ni de revisión limitada ni de 

ningún tipo de aseguramiento por parte del auditor de cuentas. Dichas estimaciones han sido incluidas 

en el presente Documento Informativo como información para posibles inversores, comprometiéndose 

la Sociedad a informar al mercado en el caso de que las principales variables de dicho plan de negocio 

presenten como probable una desviación, tanto al alza como a la baja, igual o superior al 10%. 

Previsiones para INBEST III  

Cifras en euros 2019 2020 

   

Ingresos de explotación 36.000 89.767 

Otros gastos de explotación (130.000) (175.500) 

Amortización (240) (480) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (94.240) (86.213) 

RESULTADO FINANCIERO (248.281) (552.625) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (342.521) (638.838) 

 

Previsiones para Assets I 

Cifras en euros 2019 2020 

   

Ingresos de explotación 6.686.475 7.823.456 

Otros gastos de explotación (2.955.255) (2.879.492) 

Amortización (1.019.440) (1.019.440) 

RESULTADO DE EXPLOTACION 2.711.780 3.924.524 

RESULTADO FINANCIERO (2.294.108) (2.078.237) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 417.672 1.846.287 

 

Previsiones para Assets II 

Cifras en euros 2019 2020 

   

Ingresos de explotación - 4.257.380 

Otros gastos de explotación (163.772) (4.730.513) 

Amortización (162.606) (1.990.558) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (326.378) (2.463.691) 

RESULTADO FINANCIERO (192.183) (1.341.562) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (518.561) (3.805.253) 
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En el apartado 2.16 del presente Documento Informativo se detallan las principales hipótesis y 

asunciones contempladas en la elaboración de las previsiones de la cuenta de pérdidas y ganancias de 

la Sociedad. En este sentido es necesario considerar la estructura de inversión de la Sociedad. Los 

ingresos proyectados corresponden a los dividendos que se ha estimado que sean distribuidos por los 

vehículos de inversión, motivo por el cual en el apartado 2.16 del presente Documento Informativo se 

detallan igualmente las previsiones para dichos vehículos.  

1.6. Administradores y altos directivos del emisor 

A la fecha del presente Documento Informativo, el Consejo de Administración de la Sociedad está 

compuesto por los siguientes miembros:  

Nombre Persona que lo representa Cargo 

Fecha de 

Nombramiento Naturaleza 

Francisco Javier Basagoiti Miranda(*) n/a Presidente 13/05/2019 Consejero ejecutivo 

Bestestate Valencia, S.L. Elena Lis Ortega Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Cinca, S.L.U.(**) Elena Arrufat Díaz Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Finmaser Diversificación, S.L. Ana Pérez Durá Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Inbela, S.L. Bernardo Bello Lafuente Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Marbocla S.L.U. Juan Bosco González del Valle Chávarri Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Palbox Holding, S.L. Julio Enrique Serrano Nogués Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Royo Wood, S.L. Santiago Royo López Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Rafael García-Tapia n/a Secretario 13/05/2019 Secretario no Consejero 
(*) Socio de la Gestora 

(**) En representación del accionista Corporación Dolz Tirado, S.L. 

 

En el apartado 2.17 del presente Documento Informativo, se incluye una descripción detallada de sus 

trayectorias profesionales y el perfil de cada uno de ellos. 
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1.7. Composición accionarial 

A la fecha del presente Documento Informativo la Sociedad cuenta con 36 accionistas, detallándose a 

continuación los principales: 

 

 
Accionista 

 

Número de 

acciones 

Porcentaje 

de 

participación 

directo 

Porcentaje 

de 

participación 

indirecto 

Porcentaje 

de 

participación 

total 

Adán y Compañía, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

As Inversiones, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Bestestate Valencia, S.L. 2.194.500 16,11% - 16,11% 

Bujulu Rocara, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Casual Investments, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Corporación Dolz Tirado, S.L. 1.100.000 8,07% - 8,07% 

Finmaser Diversificación, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Herna Walking Grup, S.L. 962.500 7,06% - 7,06% 

Inbela, S.L.. 687.500 5,05% - 5,05% 

Marbocla, S.L.U. 687.500 5,05% - 5,05% 

Palbox Holding, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Promociones Industriales y Laborales Proinsa, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Royo Wood, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

23 accionistas minoritarios 2.233.000 16,38% - 16,38% 

Autocartera (*) 256.000 1,88% - 1,88% 

  13.621.000 100% - 100% 

(*) Puestas parcialmente a disposición del proveedor de liquidez. 

En el apartado 2.19 del presente Documento Informativo, se incluye una descripción detallada de la 

composición accionarial. 

A la fecha del presente Documento Informativo, la participación directa de los consejeros con un 

porcentaje superior al 1% de la Sociedad es del 41,36%, y la participación indirecta asciende al 1,21%. 

Cabe señalar que los accionistas principales no tienen distintos derechos de voto que el resto de 

accionistas. Todas las acciones representativas del capital social tienen los mismos derechos 

económicos y políticos.  

Cada acción da derecho a un (1) voto, no existiendo acciones privilegiadas. 

1.8. Información relativa a las acciones 

Número de acciones, valor nominal y capital social 

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de la Sociedad está totalmente 

suscrito y desembolsado. El importe del mismo asciende a dos millones setecientos veinticuatro mil 

doscientos (2.724.200€) euros, dividido en 13.621.000 acciones de veinte (0,20) céntimos de euro de 

valor nominal cada una de ellas pertenecientes a una única clase y serie y confieren a sus titulares 

idénticos derechos políticos y económicos.  

Las acciones del Emisor 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 
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Participantes"). Las acciones de la Sociedad son nominativas y están denominadas en euros (€). El 

régimen legal aplicable a las acciones es el previsto en la ley española.  

En el apartado 3 del presente Documento Informativo, se ha detallado información relativa a las 

acciones de la Sociedad. 

Con fecha 17 de mayo de 2019 se ha firmado el contrato de proveedor de liquidez con Renta 4 Banco, 

S.A. 
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2. INFORMACIÓN GENERAL Y RELATIVA A LA SOCIEDAD Y SU NEGOCIO 

2.1. Persona o personas, 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. Francisco Javier Basagoiti Miranda, presidente del Consejo de Administración de la Sociedad, en 

nombre y representación de la misma, en ejercicio de la delegación expresamente otorgada por el 

Consejo de Administración de fecha 13 de mayo de 2019, asume la responsabilidad por el contenido 

del presente Documento Informativo, cuyo formato se ajusta al Anexo de la Circular MAB 2/2018, de 

24 de julio.   

El Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad, D. Francisco Javier Basagoiti Miranda, 

como responsable del presente Documento Informativo, declara que la información contenida en el 

mismo es, según su conocimiento, conforme a la realidad y que no incurre en ninguna omisión 

relevante que pudiera afectar a su contenido. 

2.2. Auditor de cuentas de la Sociedad 

Las cuentas anuales del ejercicio 2018 de Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. han sido auditadas 

por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., domiciliada en el Paseo de la Castellana, 259 B, 28046, 

Madrid, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid al Tomo 9.267, Folio 75, Hoja 87250-1 y en el 

Registro Oficial de Auditores de Cuentas (“ROAC”) con el número S0242. 

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2017 (que corresponden al periodo comprendido entre el 

13 de julio de 2017 y el 31 de diciembre de 2017) no fueron sometidas ni a auditoría ni a revisión 

limitada por no estar obligada la Sociedad. 

La Junta General Extraordinaria de accionistas de fecha 25 de septiembre de 2018 nombró a PwC 

auditor de cuentas de la Sociedad para los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2018, 2019 y 

2020. Dicho nombramiento consta inscrito en el Registro Mercantil de Madrid, en el Tomo 38163, 

Folio 216, Hoja M-652993, en fecha 29 de marzo de 2019. 

Las cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2018, junto con los estados financieros intermedios al 31 

de marzo de 2019, han sido preparadas de acuerdo con el siguiente marco normativo: 

 Código de Comercio y la restante legislación mercantil. 

 Plan General de Contabilidad aprobado por el RD 1514/2007, así como el RD 1159/2010, de 

17 de septiembre y el RD 602/2016, de 2 de diciembre, por los que se introducen 

modificaciones al Plan General de Contabilidad, y la adaptación sectorial para empresas 

inmobiliarias. 

 Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoría 

de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias. 

 La Ley 11/2009, de 26 de octubre, modificada por la Ley 16/2012, de 27 de diciembre, por el 

que se regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario 

(SOCIMI). 

 El resto de normativa contable que resulte de aplicación. 
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2.3. Identificación completa de la Sociedad (datos registrales, domicilio…) y objeto social 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. es una sociedad anónima española con CIF número A-

87876769, constituida por tiempo indefinido con carácter unipersonal mediante escritura otorgada ante 

Notario de Madrid Manuel González-Meneses García-Valdecasas el día 13 de julio de 2017, número 

2017/1847 de su protocolo, inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 6 de septiembre de 2017 

tomo 36.345, folio 54, hoja M-652993, inscripción 1ª. El domicilio social de la Sociedad se encuentra 

en la calle Serrano, número 57, 4ª planta de Madrid. 

Con fecha 29 de septiembre de 2017, el Accionista Único de la Sociedad acuerda el acogimiento de la 

Sociedad al régimen especial de las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado 

Inmobiliario (“SOCIMI”), regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre. El 29 de septiembre de 

2017 se comunica formalmente a la Agencia Estatal de la Administración Tributaria la opción por la 

aplicación del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos a partir del 1 de enero de 2017 

(véase Anexo I de este Documento Informativo). Dicha petición queda inscrita en el registro de 

entrada de la AEAT el mismo 29 de septiembre de 2017. 

Con fecha 9 de abril de 2019 se acordó el cambio de denominación social de Inbest Prime III 

Inmuebles, S.A. a Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. Dicho acuerdo fue elevado a público el 

11 de abril de 2019, en virtud de escritura otorgada ante el notario de Madrid D. Manuel González-

Meneses García-Valdecasas bajo el número 878 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de 

Madrid con fecha 7 de junio de 2019, Tomo 38163, Folio 225, en la hoja M-652993, inscripción 16ª. 

El objeto social de la Sociedad se recoge en el artículo 3 de sus estatutos sociales (en adelante los 

“Estatutos Sociales”), cuyo tenor literal es el siguiente:  

“Artículo 3. Objeto social 

La Sociedad tendrá por objeto:  

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

arrendamiento.  

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

en el mercado inmobiliario ("SOCIMIs") o en el de otras entidades no residentes en 

territorio español que tengan el mismo objeto social que aquéllas que estén sometidas a 

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

legal o estatutaria, de distribución de beneficios. 

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

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

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

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

estatutaria, de distribución de beneficios y cumplan los requisitos de inversión a que se 

refiere el artículo 3 de la Ley 11/2009, de 26 de octubre de sociedades anónimas 

cotizadas de inversión en el mercado inmobiliario (la "Ley de SOCIMIs”). 

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

Inmobiliaria reguladas en la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de Inversiones de 

Institución Colectiva.  

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

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

20% de las rentas totales de la Sociedad en cada periodo impositivo o aquellas que 
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puedan considerarse accesorias de acuerdo con la ley aplicable en cada momento”  

2.4. Breve exposición sobre la historia de la Sociedad, incluyendo referencia a los hitos más 

relevantes 

2.4.1. Nombre legal y comercial 

La denominación social de la Sociedad es Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. La Sociedad no 

cuenta con ningún nombre comercial. 

2.4.2. Evolución histórica del capital social 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A., con domicilio social en la calle Serrano, 57, 4ª planta, de 

Madrid, es una sociedad española con CIF A-87876769 constituida el 13 de julio de 2017 con la 

denominación Inbest Prime III Inmuebles, S.A. con duración indefinida y carácter unipersonal. La 

constitución de la Sociedad fue elevada a público el 13 de julio de 2017 ante el notario D. Manuel 

González-Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 1847, e inscrita en el Registro 

Mercantil de Madrid el 6 de septiembre de 2017, tomo 36.345, folio 54, hoja M-652.993, inscripción 

1ª. 

El capital social a la fecha de constitución de la Sociedad se componía de 60.000 acciones de 1 euro de 

valor nominal cada una, que al 31 de diciembre de 2017 se encontraban desembolsadas al 25% por su 

Accionista Único en ese momento, Corpfin Capital Real Estate Partners, S.L. El desembolso del 

importe restante se produjo el 5 de febrero de 2018. 

Con fecha 6 de febrero de 2018 el accionista único acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 

1.184.000 euros mediante la emisión y puesta en circulación de 1.184.000 nuevas acciones de un (1) 

euro de valor nominal cada una. Las nuevas acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por 

9 accionistas nuevos. Se eleva a público tanto la ampliación de capital como la consiguiente pérdida 

del carácter unipersonal ante el notario D. Manuel González-Meneses García-Valdecasas, con número 

de protocolo 213, el 8 de febrero de 2018 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 2 de marzo 

de 2018, Tomo 36345, Folio 57, Hoja M-652993, Inscripción 3ª.  

Con fecha 9 de marzo de 2018 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 352.000 euros mediante la emisión y 

puesta en circulación de 352.000 nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las 

nuevas acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por 13 nuevos accionistas. Dicha 

ampliación de capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel González-Meneses García-

Valdecasas, con número de protocolo 473, el 12 de marzo de 2018 e inscrita en el Registro Mercantil 

de Madrid el 20 de marzo de 2018, Tomo 36345, Folio 58, Hoja M-652993, Inscripción 4ª. 

Con fecha 17 de julio de 2018 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 600.000 euros mediante la emisión y 

puesta en circulación de 600.000 nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las 

nuevas acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por 5 accionistas de los cuales 4 

accionistas eran nuevos. Dicha ampliación de capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel 

González-Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 1966, el 18 de julio de 2018 e inscrita 

en el Registro Mercantil de Madrid el 8 de agosto de 2018, Tomo 36345, Folio 59, Hoja M-652993, 

Inscripción 5ª. 

Con fecha 24 de julio de 2018 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 1.686.000 euros mediante la emisión y 

puesta en circulación de 1.686.000 nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las 
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nuevas acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por 9 accionistas (ninguno de ellos 

nuevo). Dicha ampliación de capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel González-

Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 2141, el 25 de julio de 2018 e inscrita en el 

Registro Mercantil de Madrid el 21 de agosto de 2018, Tomo 36345, Folio 60, Hoja M-652993, 

Inscripción 6ª. 

Con fecha 20 de septiembre de 2018 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 5.447.000 euros mediante la emisión y 

puesta en circulación de 5.447.000 nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las 

nuevas acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por 18 accionistas, de los cuales un 

accionista era nuevo. Dicha ampliación de capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel 

González-Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 2446, el 21 de septiembre de 2018 e 

inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 19 de octubre de 2018, Tomo 36345, Folio 63, Hoja M-

652993, Inscripción 8ª. 

Con fecha 12 de noviembre de 2018 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 291.000 euros mediante la emisión y 

puesta en circulación de 291.000 nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las 

nuevas acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por 4 accionistas, de los cuales 2 

accionistas eran nuevos. Dicha ampliación de capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel 

González-Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 2869, el 22 de noviembre de 2018 e 

inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 5 de diciembre de 2018, Tomo 36345, Folio 64, Hoja 

M-652993, Inscripción 9ª. 

Con fecha 13 de diciembre de 2018 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 40.000 euros mediante la emisión y puesta 

en circulación de 40.000 nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las nuevas 

acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por un nuevo accionista. Dicha ampliación de 

capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel González-Meneses García-Valdecasas, con 

número de protocolo 3085, el 14 de diciembre de 2018 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 

21 de enero de 2019, Tomo 36345, Folio 64, Hoja M-652993, Inscripción 10ª. 

Con fecha 1 de marzo de 2019 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 2.333.800 euros mediante la emisión y 

puesta en circulación de 2.333.800 nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las 

nuevas acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por 26 accionistas, de los cuales 1 

accionista era nuevo. Dicha ampliación de capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel 

González-Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 451, el 8 de marzo de 2019 e inscrita 

en el Registro Mercantil de Madrid el 1 de abril de 2019, Tomo 38163, Folio 216, Hoja M-652993, 

Inscripción 12ª. 

Con fecha 9 de abril de 2019 se acordó el cambio de denominación social de Inbest Prime III 

Inmuebles, S.A. a Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. Dicho acuerdo fue elevado a público el 

11 de abril de 2019, en virtud de escritura otorgada ante el notario de Madrid D. Manuel González-

Meneses García-Valdecasas bajo el número 878 de su protocolo e inscrita en el Registro Mercantil de 

Madrid con fecha 7 de junio de 2019, Tomo 38163, Folio 225, en la hoja M-652993, inscripción 16ª. 

Con fecha 9 de abril de 2019 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 1.313.000 euros mediante la compensación 

parcial de parte del principal de los créditos que la Sociedad tenía con varios accionistas (véase 

apartado 2.15 del presente Documento). Se acuerda la emisión y puesta en circulación de 1.313.000 

nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las nuevas acciones son asumidas e 
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íntegramente desembolsadas por 8 accionistas. Dicha ampliación de capital fue elevada a público ante 

el notario D. Manuel González-Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 877, el 11 de 

abril de 2019 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 29 de mayo de 2019, Tomo 38163, Folio 

217, Hoja M-652993, Inscripción 13ª. 

Con fecha 9 de abril de 2019 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 14.200 euros mediante la emisión y puesta 

en circulación de 14.200 nuevas acciones de un (1) euro de valor nominal cada una. Las nuevas 

acciones son asumidas e íntegramente desembolsadas por 3 accionistas, de los cuales 2 eran nuevos. 

Dicha ampliación de capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel González-Meneses 

García-Valdecasas, con número de protocolo 877, el 11 de abril de 2019 e inscrita en el Registro 

Mercantil de Madrid el 29 de mayo de 2019, Tomo 38163, Folio 217, Hoja M-652993, Inscripción 

13ª. 

Con fecha 9 de abril de 2019 la Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la 

Sociedad acordó reducir el capital social en 10.656.800 euros para incrementar la reserva voluntaria de 

la Sociedad en el mismo importe. El procedimiento para efectuar dicha reducción de capital ha 

consistido en disminuir el valor nominal de la totalidad de las 13.321.000 acciones que tenía en ese 

momento la Sociedad, fijado en la cuantía de un (1) euro por acción, hasta la cuantía de veinte 

céntimos (0,20€) de euro por acción. La reducción se ha ejecutado una vez transcurrido el plazo de 

oposición de los acreedores establecido en el artículo 336 de la Ley de Sociedades de Capital; esto es, 

una vez transcurrida la fecha límite del 9 de mayo de 2019. Dicha reducción de capital fue elevada a 

público ante el notario D. Manuel González-Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 

1106, el 20 de mayo de 2019 e inscrita en el Registro Mercantil de Madrid el 20 de junio de 2019, 

Tomo 39273, Folio 110, Hoja M-652993, Inscripción 18ª. 

Con fecha 8 de mayo de 2019 se ha elevado a público la compra que ha realizado la Sociedad el 7 de 

mayo de 2019 de 300.000 acciones propias (autocartera) para ponerlas a disposición del Proveedor de 

Liquidez a un precio de un (1) euro por acción 

Con fecha 13 de mayo de 2019 la Junta General Ordinaria y Universal de Accionistas de la Sociedad 

acordó ampliar el capital social de la Sociedad en 60.000 euros mediante la emisión y puesta en 

circulación de 300.000 nuevas acciones de veinte céntimos (0,20) de euro de valor nominal cada una y 

una prima de emisión de ochenta céntimos (0,80€) cada una, en consecuencia, el total del importe a 

desembolsar asciende a la cantidad de 300.000 euros. Las nuevas acciones son asumidas por 1 

accionista. Dicha ampliación de capital fue elevada a público ante el notario D. Manuel González-

Meneses García-Valdecasas, con número de protocolo 1107, el 20 de mayo de 2019 e inscrita en el 

Registro Mercantil de Madrid el 27 de junio de 2019, Tomo 39273, Folio 111, Hoja M-652993, 

Inscripción 19ª. 

Con fecha 27 de junio de 2019 se ha producido una compraventa mediante la cual la Sociedad ha 

vendido un total de 44.000 acciones de autocartera a dos accionistas nuevos minoritarios al precio de 

(1) euro (precio fijado por el Consejo de Administración de la Sociedad en su reunión celebrada el 7 

de junio de 2019 como precio de referencia para la incorporación). 
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El resumen de las operaciones societarias expuestas en este apartado es el siguiente: 

 
Euros 

Constitución de la Sociedad (julio 2017) 60.000 

Ampliaciones de capital-  

   Febrero 2018 1.184.000 

   Marzo 2018 352.000 

   Julio 2018 600.000 

   Julio 2018 1.686.000 

   Septiembre 2018 5.447.000 

  Noviembre 2018 291.000 

   Diciembre 2018 40.000 

   Marzo 2019 2.333.800 

   Abril 2019 1.327.200 

   Mayo 2019 60.000 

Reducciones de capital-  

   Abril 2019 (*) (10.656.800) 

Capital social a fecha del DIIM 2.724.200 

  (*) Efectiva en mayo 2019 tras el mes de oposición otorgado a los acreedores 

INBEST III se encuentra regulada por la Ley 11/2009, modificada por la Ley 16/2012, por la que se 

regulan las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario. De acuerdo con 

dicha Ley uno de los requisitos que INBEST III debe cumplir es alcanzar 5 millones de capital social. 

A fecha del presente Documento Informativo, dicha condición no se cumple; si bien, la Sociedad tiene 

previsto llevar a cabo ampliaciones de capital por compensación de créditos durante el último 

trimestre de 2019 que le permitirán alcanzar el importe mínimo marcado por Ley.  

Tras estas operaciones, el detalle de los principales accionistas de la Sociedad es el siguiente: 

 

 
Accionista 

 

Número de 

acciones  

Porcentaje 

de 

participación 

directo 

Porcentaje 

de 

participación 

indirecto 

Porcentaje 

de 

participación 

total 

Adán y Compañía, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

As Inversiones, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Bestestate Valencia, S.L. 2.194.500 16,11% - 16,11% 

Bujulu Rocara, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Casual Investments, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Corporación Dolz Tirado, S.L. 1.100.000 8,07% - 8,07% 

Finmaser Diversificación, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Herna Walking Grup, S.L. 962.500 7,06% - 7,06% 

Inbela, S.L.. 687.500 5,05% - 5,05% 

Marbocla, S.L.U. 687.500 5,05% - 5,05% 

Palbox Holding, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Promociones Industriales y Laborales Proinsa, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Royo Wood, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

23 accionistas minoritarios 2.233.000 16,38% - 16,38% 

Autocartera  256.000 1,88% - 1,88% 

  13.621.000 100% - 100% 
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2.4.3. Acontecimientos más importantes de la historia de la Sociedad 

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no posee inmuebles directamente sino 

indirectamente a través de su participación en Assets I y Assets II. 

Assets I 

Con fecha 26 de octubre de 2017 la Sociedad, junto con INBEST I, II y IV constituyen Assets I con un 

capital social de 3.000 euros, representado por 3.000 participaciones de un (1) euro de valor nominal 

cada una, de las que la Sociedad adquiere y desembolsa un 12,50% del valor nominal, es decir 375 

euros. Tras diversas ampliaciones de capital llevadas a cabo por Assets I en 2018, a la fecha de este 

Documento Informativo el capital de Assets I asciende a 15.503.400 euros compuesto por 15.503.400 

acciones de un (1) euro de valor nominal cada una de ellas, siendo el porcentaje de participación de 

INBEST III del 14,43 %. 

Assets I comunicó a la Delegación de la Agencia Estatal de la Administración Tributaria de su 

domicilio fiscal la opción adoptada por Junta General Extraordinaria de Accionistas de fecha 6 de 

septiembre de 2018 de acogerse al régimen fiscal especial de SOCIMI. El 6 de septiembre de 2018 se 

comunica formalmente a la Agencia Estatal de la Administración Tributaria la opción por la aplicación 

del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos para los periodos impositivos 2018 y 

sucesivos.  

Assets I ha comprado una serie de activos durante los ejercicios 2018 y 2019. Los principales hitos en 

la actividad operativa de dicho vehículo de inversión han sido los siguientes: 

 Con fecha 2 de agosto de 2018 Assets I formalizó la compraventa de un local comercial 

ubicado en la calle Princesa, 41 de Madrid con una superficie de 3.384 metros 

cuadrados por un importe de 23.000.000 de euros. Dicho local se encuentra arrendado a 

El Corte Inglés. El contrato suscrito con El Corte Inglés, S.A. tiene una duración de 

obligado cumplimiento hasta el 30 de septiembre de 2019, momento en el cual 

finalizará el contrato para el posterior arrendamiento del activo a otros dos operadores 

de primer nivel. A fecha de este Documento Informativo, Assets I ya ha firmado un 

contrato con uno de esos operadores, y se encuentra negociando las condiciones 

arrendaticias con el segundo.  

 Con fecha 2 de agosto de 2018 Assets I formalizó la compraventa de un edificio 

comercial ubicado en la calle Gran Vía, 20 de Bilbao adquirido para su arrendamiento 

posterior al vendedor (Sale & Leaseback) con una superficie de 5.487 metros cuadrados 

por un importe de 70.000.000 de euros. Se encuentra arrendado en su totalidad a El 

Corte Inglés. La duración del contrato de arrendamiento es de 20 años a contar desde la 

fecha de firma (esto es, hasta el 2 de agosto de 2038), que será de obligado 

cumplimiento para ambas partes; no obstante, el arrendatario podrá resolver 

anticipadamente el contrato preavisando de forma fehaciente al arrendador con, al 

menos, seis meses de antelación a la finalización de los años: 

o Cuarto, es decir, antes del día 2 de agosto de 2022 

o Octavo, es decir, antes del día 2 de agosto de 2026 

o Decimosegundo, es decir, antes del día 2 de agosto de 2030 

o Decimosexto, es decir, antes del día 2 de agosto de 2034. 

 

 Con fecha 5 de septiembre de 2018 Assets I formalizó la compraventa de un edificio 

comercial ubicado en la calle Triana, 33 de Las Palmas de Gran Canaria con una superficie de 

1.018 metros cuadrados por un importe de 5.000.000 de euros. Tras la adquisición se prevé 
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llevar a cabo una reforma integral del edificio para su entrega posterior a un operador de 

primer nivel. 

 Finalmente, con fecha 28 de febrero de 2019 Assets I formalizó la compraventa de una 

superficie comercial y un edificio de oficinas con una superficie total de 11.756 metros 

cuadrados en la calle Colón, 1 y 7 de Valencia, respectivamente, junto con 84 plazas de garaje 

ubicadas bajo rasante en el edificio comercial por un importe de 91.000.000 de euros. En la 

actualidad todos los activos se encuentran arrendados a El Corte Inglés. La duración del 

contrato de arrendamiento es de 20 años a contar desde la fecha de firma (esto es, hasta el 28 

de febrero de 2039), que será de obligado cumplimiento para ambas partes; no obstante, el 

arrendatario podrá resolver anticipadamente el contrato preavisando de forma fehaciente al 

arrendador con, al menos, seis meses de antelación a la finalización de los años: 

 

o Sexto, es decir, antes del día 28 de febrero de 2025. 

o Décimo, es decir, antes del día 28 de febrero de 2029. 

o Décimo cuarto, es decir, antes del día 28 de febrero de 2033. 

o Décimo séptimo, es decir, antes del día 28 de febrero de 2036. 

 

No obstante, lo anterior, en el momento de la adquisición de los activos se ha acordado 

con el actual arrendatario el compromiso de su salida el 28 de febrero de 2021. En dicho 

momento el actual arrendatario debe desocupar el edificio de oficinas, las plazas de 

aparcamiento y una superficie aproximada de 1.735 metros cuadrados del edificio 

comercial. 

 

Véase apartado 2.6.1 de este Documento para una descripción más detallada de cada activo. 

 

Assets II 

Por su parte, con fecha 13 de septiembre de 2018 INBEST IV constituye Assets II con un capital 

social de 3.000 euros, representado por 3.000 participaciones de un (1€) euro de valor nominal cada 

una, de las que INBEST IV adquiere y desembolsa el 100% del valor nominal.  

Tras una ampliación de capital llevada a cabo por Assets II el 20 de marzo de 2019, a la fecha de este 

Documento Informativo el capital de Assets II asciende a 1.633.000 euros compuesto por 1.633.000 

participaciones de un (1) euro de valor nominal cada una de ellas. La Sociedad ha suscrito 

parcialmente la mencionada ampliación de capital, por lo que a la fecha del presente Documento 

Informativo el porcentaje de participación de INBEST III sobre Assets II es del 20,82%. 

Assets II comunicó a la Delegación de la Agencia Estatal de la Administración Tributaria de su 

domicilio fiscal la opción adoptada por su socio único de fecha 26 de septiembre de 2018 de acogerse 

al régimen fiscal especial de SOCIMI. El 28 de septiembre de 2018 se comunica formalmente a la 

Agencia Estatal de la Administración Tributaria la opción por la aplicación del citado régimen especial 

de las SOCIMI con efectos para los periodos impositivos 2018 y sucesivos.  

El 31 de enero de 2019 Assets II formalizó un contrato privado de compraventa de un activo. Se trata 

de la superficie comercial del Edificio España, situado en Plaza de España (Madrid) y está formado 

por 15.000 metros cuadrados aproximadamente. Las fincas se encuentran libres de arrendatarios, 

precaristas y cualesquiera ocupantes de todo tipo. El inmueble se encuentra en obras y está ubicado en 

pleno centro de Madrid, regulado por las Condiciones Específicas de la zona 1 “Protección del 

Patrimonio Histórico” del Plan General de Ordenación Urbana de Madrid.  
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El precio de compraventa fijado para los locales comerciales asciende a 160 millones de euros, de los 

que 16 millones de euros han sido entregados en concepto de pago anticipado. A este respecto se 

informa que a la fecha del presente Documento Informativo existen dos demandas de grupo Baraka 

contra la familia Riu, actual propietario del Edificio España:  

i) el denominado “Procedimiento de Suspensión de Obra”, en el que el pasado 30 de abril de 

2019 se dictó sentencia de primera instancia por la que se declaró no haber lugar a la 

suspensión de las obras del inmueble y se condenó al demandante al pago de las costas. No 

obstante, el grupo Baraka ha recurrido dicha sentencia en apelación, estando el procedimiento 

pendiente del trámite de oposición al recurso y de elevación de los autos a la Ilma. Audiencia 

Provincial de Madrid. Adicionalmente, en la medida en que las obras sobre la estructura del 

edificio se encuentran próximas a su terminación, la Sociedad entiende que en el momento en 

que se produzca el pronunciamiento de la audiencia no procedería decretar la suspensión de 

una obra que ya se ha terminado; y  

ii) el denominado “Procedimiento de Acción de Cumplimiento”, aún pendiente de sentencia en 

primera instancia, pero en el que ya se ha desestimado la medida cautelar solicitada por grupo 

Baraka de anotación preventiva de la demanda en el Registro de la Propiedad. 

El contrato de compraventa está sujeto a ciertas condiciones suspensivas y mantiene indemne a Assets 

II como comprador de los locales comerciales del Edificio, de toda potencial contingencia derivada de 

los procedimientos expuestos anteriormente.  

A este respecto, indicar que, en el caso de que las demandas de Baraka prosperasen y no llegara a 

formalizarse la compraventa del mencionado inmueble por causas ajenas a Assets II, no se produciría 

quebranto patrimonial alguno ni para Assets II ni para INBEST III. De igual modo, si Assets II llegase 

a formalizar la compraventa y finalmente las demandas de Baraka prosperasen, tampoco se produciría 

quebranto patrimonial puesto que el vendedor mantendría indemne a Assets II, como comprador de los 

locales comerciales del Edificio Plaza España, de toda potencial contingencia derivada de los 

procedimientos expuestos anteriormente. (Véanse apartados 2.23.1.6, 2.23.1.7 y 2.23.6.3 de este 

mismo Documento). 

Véase apartado 2.6.1 de este Documento para una descripción más detallada del activo. 

En resumen, INBEST III posee a la fecha del presente Documento Informativo el 14,43% de Assets I 

y el 20,82% de Assets II. Entre todas las SOCIMIs inversoras (INBEST I, II, III y IV) está previsto 

captar fondos por un importe aproximado de 200 millones de euros. A 31 de mayo de 2019 los 

compromisos totales alcanzados ascienden a 127 millones de euros. Se estima que una vez se complete 

la captación de fondos, los porcentajes de participación de cada SOCIMI inversora sobre los 

mencionados vehículos de inversión serán los siguientes: 

Socios 
% objetivo sobre 

Assets I 

% mínimo objetivo 

sobre Assets II 

Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. 25% 12,75% 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. 12,50% 6,38% 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 12,50% 6,38% 

Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. 50% 25,50% 

  100% 51% 

 

En Assets II la inversión de las 4 SOCIMIs está planteada junto con un co-inversor que va a participar, 

a través de una nueva SOCIMI inversora, en la estructura final planteada en un 49% (máximo) en 

dicho vehículo de inversión, repartiéndose el 51% restante (como mínimo) entre las 4 SOCIMIs 

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

SOCIMI 

Las principales razones que han llevado a la Sociedad a solicitar la incorporación a negociación en el 

MAB-SOCIMI son las siguientes: 

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

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

acciones de las SOCIMIs deberán estar incorporadas a negociación en un mercado 

regulado o en un sistema multilateral de negociación español o en el de cualquier otro 

Estado miembro de la Unión Europea o del Espacio Económico Europeo, o bien en un 

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

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

(ii) Permitir la captación de recursos propios para el futuro crecimiento de la Sociedad 

mediante la incorporación de nuevos inversores. 

(iii) Proporcionar un mecanismo de liquidez a los accionistas de la Sociedad. 

(iv) Aumentar la notoriedad y transparencia de la Sociedad frente a accionistas, clientes, 

proveedores, inversores y frente a la sociedad en general, así como reforzar la imagen de 

marca.  

(v) Facilitar un mecanismo de valoración objetiva de las acciones para los accionistas 

actuales y para posibles futuros inversores. 

2.6. Descripción general del negocio del Emisor, con particular referencia a las actividades que 

desarrolla, a las características de sus productos o servicios y a su posición en los mercados en 

los que opera 

El negocio de INBEST III se basa en la compra, gestión y venta de inmuebles de naturaleza urbana, 

concretamente de locales comerciales situados en las zonas prime de las principales ciudades 

españolas. Estas inversiones se pueden realizar de forma directa o indirecta, a través de vehículos de 

inversión. 

La comprensión adecuada del negocio de INBEST III pasa por entender cómo es el origen de la 

Sociedad y las interrelaciones que le unen con otras sociedades y vehículos de inversión que de forma 

directa o indirecta participan en todo o en parte del proceso de inversión. 

Promotor de la SOCIMI 

En primer lugar, se hace constar que el promotor generador de todo el proyecto es la gestora Inbest 

Real Estate Management Partners, S.A. (INREP), promotora sobre la cual Francisco Javier Basagoiti 

Miranda posee indirectamente un 70%. Asimismo, Francisco Javier posee indirectamente el 50% de la 

promotora Corpfin Capital Real Estate Partners, S.L. (CCREP) a fecha de este Documento. INREP 

promueve entre sus distintos clientes y contactos la posibilidad de realizar inversiones en el sector 

inmobiliario de forma conjunta tal y como se ha descrito anteriormente y aprovechando las 

oportunidades de inversión que, bajo sus criterios, se dan en el segmento de locales comerciales a la 

vez que se optimiza el desarrollo de su plan de negocio gracias a las oportunidades que ofrecen las 

SOCIMIs. 

La estructuración de estas inversiones se lleva a cabo mediante la constitución de una serie de 

SOCIMIs, entre las que se encuentra INBEST III, agrupándose bajo el accionariado de cada una de las 

SOCIMIs distintos inversores con características similares que participan de dicha oportunidad 
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aportando fondos a través de las distintas ampliaciones del capital social que han sido descritas en el 

apartado 2.4.2 de este documento Informativo y que son la vía para implementar el plan de negocio 

previsto. 

Constitución de Assets I y Assets II como vehículos de inversión 

Las SOCIMIs participadas por los inversores han constituido y participan en dos nuevas sociedades 

(Assets I y Assets II) que actúan como los vehículos de inversión que adquirirán los activos 

inmobiliarios. 

INBEST III queda entonces como una sociedad principalmente tenedora de participaciones sociales en 

otros vehículos de inversión, si bien ostenta la capacidad de invertir indirectamente en activos en 

aquellos supuestos en los que se decida por parte de los órganos designados al efecto no coinvertir con 

el resto de SOCIMIs inversoras, tal y como se describe a continuación. De este modo, en el supuesto 

en que se produjera una oportunidad de inversión en la que INBEST III no estuviera interesado, el 

resto de SOCIMIS inversoras crearían un nuevo vehículo de inversión a través del cual se realizaría la 

operación. 

Assets I y Assets II actuarán como vehículo final a través del cual se compran, gestionan y venden los 

inmuebles. Estos vehículos de inversión se encuadran dentro de la presente estructura de inversión 

aplicando el artículo 3, punto 1c de la Ley 11/2009, en donde se establece que el Objeto Social de las 

SOCIMI tendrán como objeto principal: “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 esta Ley. Las entidades a que se refiere esta letra c) no podrán tener participaciones en 

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

deberán ser nominativas y la totalidad de su capital debe pertenecer a otras SOCIMI o entidades no 

residentes a que se refiere la letra b). Tratándose de entidades residentes en territorio español, estas 

podrán optar por la aplicación del régimen fiscal especial en las condiciones establecidas en el 

artículo 8 de esta Ley”. 

Es decir, Assets I y Assets II (i) están obligadas estatutariamente a repartir al menos el 80% de los 

resultados vía dividendos a sus socios, (ii) tributan al cero por ciento en el impuesto de sociedades y 

(iii) se dedican exclusivamente a comprar, gestionar y vender los inmuebles según los acuerdos de 

gestión establecidos. 

Entrada como socio de INBEST III en Assets I y Assets II (los vehículos de inversión) 

Con fecha 26 de octubre de 2017 la Sociedad, junto con INBEST I, II y IV constituye Assets I. Tras 

las ampliaciones de capital llevadas a cabo desde su constitución, la composición del accionariado de 

Assets I queda de la siguiente manera a la fecha del presente Documento: 

Socios 
Número de 

participaciones 

Capital 

(euros) 

Porcentaje 

sobre el 

capital 

Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. 4.844.550 4.844.550 31,25% 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. 1.030.375 1.030.375 6,64% 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 2.236.975 2.236.975 14,43% 

Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. 7.391.500 7.391.500 47,68% 

  15.503.400 15.503.400 100% 
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Por su parte, con fecha 13 de septiembre de 2018 INBEST IV constituye Assets II. Tras la ampliación 

de capital llevada a cabo desde su constitución, la composición de los socios de Assets II queda de la 

siguiente manera a la fecha del presente Documento: 

Socios 
Número de 

participaciones 

Capital 

(euros) 

Porcentaje 

sobre el 

capital 

Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. 810.000 810.000 49,60% 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. 340.000 340.000 20,82% 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 340.000 340.000 20,82% 

Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. 143.000 143.000 8,76% 

  1.633.000 1.633.000 100% 

 

La captación de fondos entre todas las SOCIMIs inversoras (INBEST I, II, III y IV) se estima que 

alcanzará los 200 millones de euros (a través de los acuerdos de co-inversión que se describen a 

continuación), de los cuales, se estima que 104 millones de euros, aproximadamente, se destinarán a 

Assets I y 96 millones euros, aproximadamente, a Assets II. Dada la política de inversión establecida, 

INBEST III o sus vehículos de inversión tienen previsto invertir el remanente de los fondos captados 

(en caso de existir) en activos de similar naturaleza a los que actualmente conforman la cartera de 

Assets I. 

Al 31 de mayo de 2019 los compromisos totales alcanzados ascienden a 127 millones de euros. Se 

estima que una vez se complete la captación de fondos, los porcentajes de participación de cada 

SOCIMI inversora sobre los mencionados vehículos de inversión serán los siguientes: 

Socios 
% objetivo sobre 

Assets I 

% mínimo objetivo 

sobre Assets II 

Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. 25% 12,75% 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. 12,50% 6,38% 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 12,50% 6,38% 

Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. 50% 25,50% 

  100% 51% 

 

En Assets II la inversión de las 4 SOCIMIs está planteada junto con un co-inversor que va a participar, 

a través de una nueva SOCIMI inversora, en la estructura final planteada en un 49% (máximo) en 

dicho vehículo de inversión, repartiéndose el 51% restante (como mínimo) entre las 4 SOCIMIs 

inversoras proporcionalmente.   

No obstante, como se ha expuesto en este mismo apartado a fecha del presente Documento 

Informativo INBEST III posee el 14,43% de Assets I y el 20,82% de Assets II.  

A la fecha de este Documento Informativo Assets II está iniciando su actividad. Como se ha 

mencionado en el apartado 2.4.3 anterior, el 31 de enero de 2019 Assets II ha formalizado un contrato 

privado de compraventa de un activo (situado en el Edificio España, Plaza de España, Madrid), sujeto 

al cumplimiento de ciertas cláusulas suspensivas. 

Así pues, tras su incorporación al MAB, la estructura actualmente establecida y los activos adquiridos, 

los ingresos de INBEST III serán los correspondientes a los dividendos que repartan Assets I y Assets 

II en el futuro tal y como está recogido estatutariamente y regulado por la propia ley de SOCIMI. 

Acuerdos de Co-Inversión entre las SOCIMIs inversoras y los inversores 
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Con fecha 14 de diciembre de 2018 INBEST III firmó un acuerdo de Co-Inversión con Inbest Prime I 

Inmuebles SOCIMI, S.A., Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A., Inbest Prime IV Inmuebles 

SOCIMI, S.A., Assets I y con la gestora Inbest Real Estate Management Partners, S.A. 

Con fecha 25 de abril de 2019 INBEST III ha firmado un acuerdo de Co-Inversión con Inbest Prime I 

Inmuebles SOCIMI, S.A., Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A., Inbest Prime IV Inmuebles 

SOCIMI, S.A., Assets II y con la gestora Inbest Real Estate Management Partners, S.A. 

La finalidad de los Contratos de Co-inversión es establecer las condiciones con arreglo a los cuales los 

accionistas de las SOCIMIs inversoras realizarán la inversión en Assets I y Assets II. 

En los mencionados contratos se regulan: a) el régimen de aportaciones a INBEST I, II, III y IV; (b) el 

régimen de inversiones y desinversiones de Assets I y Assets II; (c) la regulación de la gestión y 

administración de Assets I y Assets II ; (d) el régimen de funcionamiento interno de los distintos 

órganos de Assets I y Assets II; (e) el régimen de transmisibilidad de las participaciones 

representativas del capital social de Assets I y Assets II; y (f) la regulación de la distribución de los 

resultados de la Assets I y Assets II. INBEST I, II, III y IV cuentan con un Comité de Inversión que 

sirve como órgano colegiado a los efectos de aprobar o rechazar las propuestas de inversión y con un 

Consejo de Administración al que habrá que someter en última instancia las mencionadas propuestas 

de inversión presentadas por la Gestora y pre-aprobadas por el Comité de Inversión con la intención de 

que las lleve a cabo finalmente un vehículo de inversión. 

El Comité de Inversión de INBEST III se constituye como uno de los pilares básicos de la SOCIMI, 

junto con la Gestora, ya que su labor es velar por el efectivo cumplimiento del plan de negocio 

previsto mediante la validación de las operaciones de inversión, arrendamiento, financiación, etc., que 

le proponga la Gestora una vez se determine que estas cumplen con los criterios estimados. Son 

miembros del Comité de Inversión aquellos accionistas que cuenten con al menos un 5% del capital 

social de INBEST III y un representante de la Gestora.  

Actualmente, los miembros del Comité de Inversión son:  

Miembros del Comité de Inversión 

Adán y Compañía, S.A. 

As Inversiones, S.L. 

Bestesate Valencia, S.L. 

Bujulu Rocamar, S.L. 

Casual Investment, S.L. 

Corporación Dolz Tirado, S.L. 

Finmaser Diversificación, S.L. 

Francisco Javier Basagoiti Miranda 

Herna Walking Grup, S.L. 

INBELA, S.L. 

Marbocla, S.L.U. 

Palbox Holding, S.L. 

Promociones Industriales y Laborales Proinsa, S.L. 

Royo Wood, S.L. 

 

Acuerdos de cesión de la Gestión y Administración de Assets e Assets II a la Gestora. 

Con fecha 14 de diciembre de 2018 y 25 de abril de 2019 Inbest Real Estate Management Partners, 

S.A. (la Gestora) ha firmado sendos Contratos de Gestión con Assets I y Assets II, respectivamente. 
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Adicionalmente, con fecha 24 de abril de 2019 INREP ha firmado con Assets I una adenda al contrato 

inicial suscrito el 14 de diciembre de 2018. 

La relación entre Assets I, Assets II y la Gestora tiene carácter mercantil y se configura como una 

relación de gestión y asistencia técnica entre empresas independientes, en virtud de la cual todas las 

operaciones realizadas por la Gestora, al amparo de lo establecido en ese contrato, se realizarán por 

cuenta y en nombre de Assets I y Assets II. 

La Gestora dispone de los recursos humanos y los medios técnicos suficientes para realizar las 

funciones y las responsabilidades de inversión y gestión que las SOCIMIs inversoras necesitan. A 

través de los mencionados Contratos de Gestión Assets I y Assets II delegan en la Gestora, entre otras 

y como principales funciones, las de  

a. dirección y administración de los vehículos de inversión y sus inversiones  

b. identificación de oportunidades y proyectos de inversión que cumplan con los 

requisitos previstos.  

c. gestión de todo el patrimonio de los vehículos de inversión y sus inversiones  

d. la formalización de contratos de préstamo con entidades financieras o con los propios 

accionistas 

e. ejecución de los proyectos de inversión y desinversión de los vehículos de inversión y 

sus inversiones 

f. liquidación de las inversiones y ejecución de las operaciones propias de la liquidación 

del vehículo de inversión y de las sociedades participadas y distribución del haber 

resultante entre sus accionistas 

g. gestión de las relaciones del vehículo de inversión con los accionistas, con las 

sociedades participadas 

i. coordinación de la valoración de las Inversiones en caso de ser necesario, gestión de 

tesorería, servicios jurídicos, fiscales y contables en relación con la gestión del 

vehículo de inversión y de las sociedades participadas 

j. control de gestión de riesgos y activos y de cumplimiento de la normativa aplicable. 

k. supervisión del cumplimiento de las obligaciones legales y formales que les 

correspondan.  

l. establecimiento de una política de seguros conveniente en relación con los vehículos de 

inversión y sus inversiones 

m. la determinación del momento de liquidación o venta del vehículo de inversión o de la 

transmisión de los activos en su conjunto. 

Por lo tanto, se debe entender que, la rentabilidad y la viabilidad de los vehículos de inversión y, por 

ende, de las SOCIMIs inversoras, vendrá delimitada  

(i) por la capacidad de la Gestora de ofrecer alternativas de inversión  

(ii) por las decisiones adoptadas por el Comité de Inversión de cada SOCIMI inversora y 

sus Consejos de Administración; y 
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(iii) por la capacidad de la Gestora de optimización de recursos en la gestión de los activos 

que le ha sido encomendada en virtud del Contrato de Gestión firmado 

En relación a los mencionados Contratos de Gestión es necesario indicar las siguientes características: 

 

 Duración:  

Las comisiones derivadas de los Contratos de Gestión son calculadas desde el 8 de febrero de 

2018 (Fecha de Cierre Inicial) produciéndose el devengo a partir la suscripción de los mismos, 

y finalizarán en el momento en que se disuelva y liquide Assets I / Assets II, salvo resolución 

previa de mutuo acuerdo entre las Partes (Assets I, Assets II o INREP). A estos efectos, Assets 

I / Assets II se han constituido con duración indefinida. 

Adicionalmente, la Gestora podrá resolver el Contrato de Gestión en el supuesto de que: (i) los 

accionistas de las SOCIMIS inversoras (INBEST I, II, III y IV) dejen de controlar, directa o 

indirectamente, al menos el cincuenta y un (51) por ciento de Assets I / Assets II; o (ii) algún 

accionista de las SOCIMIS inversoras controle al menos un cincuenta y uno (51) por ciento de 

las SOCIMIS inversoras. En estos supuestos, la Gestora tendrá derecho a percibir de Assets I / 

Assets II o de sus sociedades participadas (en caso de existir) una indemnización equivalente 

al importe que debiera haber percibido de las mismas en concepto de Comisión de Gestión y 

Comisión de Inversión durante doce (12) meses, tomando como base de cálculo a dichos 

efectos el volumen de inversión bajo gestión en el momento de cese. (Véase más adelante el 

detalle de las comisiones del Contrato de Gestión). 

 

 Exclusividad:  

Durante el Periodo de Inversión (véase definición incluida en el apartado “Aspectos relativos 

a la política de inversión establecidos en los Contratos de Gestión” que sigue a continuación), 

la Gestora no podrá prestar servicios de asesoramiento relacionados con la inversión en 

locales comerciales de similares características (esto es, locales comerciales en ubicaciones 

“prime” que requieran gestión de valor añadido). Sin perjuicio de lo anterior, la Gestora no 

estará sujeta a otras obligaciones de exclusividad en relación con la promoción, el 

asesoramiento o la gestión de otras sociedades de inversión inmobiliaria con políticas de 

inversión distintas a la anterior, pudiendo la Gestora, sus empleados o sus afiliadas promover, 

asesorar o gestionar sociedades de inversión inmobiliaria (o de otra naturaleza) pudiendo 

retener cualquier ingreso o beneficio en este sentido, siempre y cuando la Gestora siga 

prestando sus servicios con diligencia a Assets I y Assets II. 

 

 Penalización:  

Con el objeto de minimizar los riesgos derivados de externalizar las funciones de gestión de 

los vehículos de inversión, los propios contratos de gestión suscritos establecen una serie de 

cláusulas de cese que permiten la cancelación automática de los contratos y el cese de la 

Gestora en el caso de que alguna de las siguientes situaciones pudiera llegar a producirse: 

 un cambio en el accionariado de la misma que pudiera afectar a las responsabilidades 

asumidas, 

 el incumplimiento sustancial y reiterado de las obligaciones de gestión y 

administración delegadas, 

 la declaración concursal o la propia disolución o desaparición de la Gestora,  

 un cambio en el equipo ejecutivo o ejecutivos claves que toman las decisiones y 

gestionan las inversiones, y 
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 negligencia u otro tipo de incumplimiento de sus obligaciones y deberes en relación 

con la Sociedad por parte de la Gestora. 

Así pues, tal y como establecen los contratos de gestión, la Gestora podrá ser cesada en los 

siguientes supuestos: 

 cese con causa: La Gestora cesará en el caso de adoptarse un acuerdo ordinario de 

accionistas, directamente derivado de un supuesto de causa (entendiéndose por 

causa, entre otros, (i) cualquier incumplimiento sustancial y reiterado de las 

obligaciones establecidas en los contratos de gestión; o (ii) declaración concursal de 

la Gestora) o (iii) salida de un Ejecutivo Clave (entendida como una salida definitiva 

o como la no dedicación del tiempo necesario para el adecuado cumplimiento de sus 

obligaciones) sin que se haya acordado su sustitución, produciéndose la resolución 

de la relación en el momento en que se comunique a la Gestora la decisión tomada 

en el acuerdo ordinario de accionistas. 

 cese sin causa: La Gestora podrá ser cesada con posterioridad al segundo aniversario 

de la fecha de Cierre Inicial (8 de febrero de 2020), a instancias de los accionistas 

mediante un acuerdo extraordinario de accionistas. (En este supuesto, la Gestora 

tendría derecho a percibir una indemnización equivalente al importe que debiera 

haber percibido en concepto de comisión de gestión y comisión de inversión durante 

doce (12) meses, tomando como base de cálculo a dichos efectos el volumen de 

inversión bajo gestión en el momento del cese. 

En este sentido, las penalizaciones establecidas por contratos son: 

(i) La Gestora podrá ser cesada sin Causa, con posterioridad al segundo aniversario de la 

Fecha de Cierre Inicial (8 de febrero de 2020), a instancias de los socios de Assets I y 

Assets II mediante Acuerdo Extraordinario de Socios. La resolución de la relación se 

producirá en el mismo momento en que la Sociedad comunique a la Gestora que se ha 

adoptado con el Acuerdo Extraordinario de Socios. En este supuesto, la Gestora 

tendrá derecho a percibir de Assets I y/o Assets II o de sus Sociedades Participadas 

una indemnización equivalente al importe que debiera haber percibido de las mismas 

en concepto de Comisión de Gestión y Comisión de Inversión durante doce (12) 

meses, tomando como base de cálculo a dichos efectos, el volumen de inversión bajo 

gestión en el momento del cese. 

(ii) Además, de lo anterior, en caso de que la Gestora fuera cesada sin Causa, tendrá 

derecho a un importe equivalente a la Comisión de Éxito. 

Aspectos relativos a la política de inversiones establecidos en los Contratos de Gestión: 

Los compromisos totales de inversión a los que se han comprometido en diferentes cantidades los 

accionistas de INBEST III, ascienden a la cantidad de 24.250.000 euros, de los cuales a la fecha de 

este Documento de Incorporación el importe desembolsado es de 13.621.000 euros que suponen el 

56,17% de lo comprometido, quedando pendiente de desembolsar la cantidad de 10.629.000 euros que 

supone el 43,83 %. 

En los Contratos de Gestión suscritos se establece que “será la Gestora la única entidad facultada 

para llevar a cabo las gestiones y negociaciones relativas a la adquisición, arrendamiento y 

enajenación de activos por parte de la Sociedad o de las Sociedades Participadas”; no obstante, se 

recoge que deberá ser el Comité de Inversiones de cada uno de los socios de Assets I y Assets II el que 

deberá aprobar y someter al acuerdo del Órgano de Administración de los Socios la citada inversión, 

para su autorización. 
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En relación con las desinversiones, los Contratos de Gestión establecen que la Gestora tendrá entre sus 

funciones la determinación del momento y las circunstancias óptimas para llevar a cabo la 

desinversión de los activos e informará sobre dicha intención de desinvertir al Comité de Inversión. 

Una vez tomada la decisión por parte de este último, será finalmente el Consejo de Administración de 

cada SOCIMI inversora quien decida si se llevará a cabo o no la desinversión presentada por la 

Gestora. 

Asimismo, se establece que Assets I y Assets II no invertirán más de un 15% de los compromisos 

totales en un determinado activo, salvo que una transacción que conlleve mayor concentración sea 

aprobada por los Comités de Inversión de los Socios (INBEST I, II, III y IV). Finalmente, se establece 

que, salvo autorización de los Comités de Inversión de los Socios, la financiación media de Assets I y 

Assets II no superará, una vez superado el “Periodo de Inversión”, el 60% calculado sobre el Coste de 

Adquisición de las Inversiones. Para las operaciones realizadas ya se ha obtenido la pertinente 

autorización tanto de los Comités de Inversión como de los Consejos de Administración. 

El Período Inversión (el “Período de Inversión”) comenzó el 8 de febrero de 2018 (Fecha del Cierre 

Inicial) y concluirá en la primera de las siguientes fechas:  

 el tercer (3er) aniversario del Cierre Final (que se estima aproximadamente el 31 de diciembre 

de 2022 y, en cualquier caso, no más tarde del 8 de febrero del 2023).  

 la fecha en que se hayan desembolsado todos los Compromisos de Inversión (el objetivo 

marcado son 200 millones de euros) y no queden pendientes Compromisos no 

Desembolsados, o  

 la fecha en la que se considere finalizado el Período de Inversión debido a una salida de 

Ejecutivo Clave con arreglo a lo establecido en la cláusula 19 de este Contrato.  

De acuerdo al contrato de gestión formalizado la Fecha de Cierre Final significará el primero de los 

siguientes acontecimientos que tenga lugar: (i) la fecha en la que se hayan obtenido los compromisos 

de inversión objetivo por un importe equivalente a 200 millones de euros; o (ii) veinticuatro (24) 

meses desde el 8 de febrero de 2018 (Fecha de Cierre Inicial), con independencia de los compromisos 

finalmente obtenidos de los Accionistas. La Sociedad ha estimado que la fecha de Cierre Final se 

produzca aproximadamente hacia el 31 de diciembre de 2019 (pudiendo ser en cualquier momento 

hasta el 8 de febrero de 2020 si no se obtiene previamente el desembolso total de los compromisos de 

inversión). Adicionalmente, el Período de Inversión podrá prorrogarse por un (1) año adicional 

mediante solicitud formal de la Sociedad Gestora y con el Acuerdo Ordinario de Accionistas. 

A modo resumen, en el siguiente cuadro se observa, a fecha del presente Documento Informativo, la 

estructura de las distintas partes intervinientes en el modelo de negocio global de las cuatro SOCIMIs 

inversoras, los vehículos de inversión y la Gestora: 
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La Gestora deberá contar en todo momento con los medios humanos y materiales necesarios para 

desarrollar las funciones encomendadas con arreglo a los más altos estándares de calidad. Los 

principales recursos humanos con que cuenta la Gestora para la realización de las funciones son: 

 Francisco Javier Basagoiti Miranda– Presidente & Socio Fundador: Tal y como se 

describe en el apartado 2.23.1.3 del presente Documento, existe un conflicto de interés 

debido a que D. Francisco Javier Basagoiti Miranda es Presidente y consejero ejecutivo 

de los Consejos de Administración de INBEST III y del resto de SOCIMIs inversoras, es 

Presidente del Consejo y accionista de la Gestora y es Administrador de los vehículos de 

inversión. Esta situación de actuar y participar en la sociedad contratada (la Gestora) y en 

las contratantes y su accionariado podría dar lugar a situaciones en las que, de forma 

directa o indirecta, de forma voluntaria o involuntaria, alguna actuación de D. Francisco 

Javier Basagoiti Miranda se encuentre en conflicto con los intereses de otros potenciales 

accionistas de INBEST III. 

Finalmente, mencionar que, adicionalmente, a la fecha del presente Documento, D. 

Francisco Javier Basagoiti Miranda es a su vez Presidente de Corpfin Capital Real Estate 

Partners (CCREP) que gestiona las SOCIMIS CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL II 

SOCIMI, S.A. y CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL III SOCIMI, S.A. Si bien, a este 

respecto se ha de indicar que estas dos SOCIMIs han concluido ya su periodo de 

inversión, por lo que no puede derivarse de ellas conflicto de interés alguno con respecto 

a INBEST I, II, III y IV. Adicionalmente, indicar que en las Juntas de Accionistas de 

CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL II SOCIMI, S.A. y CORPFIN CAPITAL PRIME 

RETAIL III SOCIMI, S.A. celebradas el 20 de junio de 2019 se ha aprobado la dispensa 

del conflicto de intereses de D. Francisco Javier Basagoiti Miranda con motivo de los 

puestos y funciones que ocupa y que han sido aquí expuestos. 

 

 Ana Granado – Directora General 



 

Documento Informativo de Incorporación al MAB de INBEST PRIME III INMUEBLES SOCIMI, S.A. julio 2019  Página 52  

 Jorge Betegón – Director de Inversiones SOCIMIs 

El perfil profesional de estas personas se detalla en el apartado 2.17.2 de este Documento Informativo. 

Comisiones a percibir por la Gestora en el ejercicio de sus funciones 

Se describen a continuación los distintos tipos de comisiones a las que tendrá derecho la Gestora en 

función de los Contratos de Gestión firmados con Assets I y Assets II. De cara a facilitar el 

entendimiento del cálculo de estas comisiones se expone un ejemplo numérico tras la descripción de la 

comisión a título meramente ilustrativo. Las premisas utilizadas en el ejemplo elaborado son las 

siguientes: 

Fecha inicial:               2018 

Período de inversión (3 años): 2020 

Compromiso total de inversión:           50.000.000 euros 

Financiación:               50.000.000 euros 

Coste adquisición activo:             100.000.000 euros 

Precio venta activo año 2021:            160.000.000 euros 

Beneficios Globales:              60.000.000 euros 

Retorno preferente (TIR Pre C.E > 7%)          7,00% 

 

Hipótesis asumidas: 

CAPEX                                                                                                           0 euros. 

El 100% de las inversiones se realizan desde el principio del año 1. 

Ingresos por ventas                                                              0 euros 

La amortización de la financiación                                                                        100% Bullet  

El tipo de interés                                                                       0%. 

 

Comisión de estructuración 

La Gestora percibirá por sus servicios de estructuración de las inversiones una comisión de 

estructuración equivalente al 0,25% calculado sobre el coste de adquisición de la compraventa del 

activo de cada inversión efectuada. La comisión de estructuración será desembolsada por los vehículos 

de inversión, se calculará en el momento de realización de la inversión y se ajustará una vez concluya 

el desarrollo del proyecto en el supuesto de que el Coste de Adquisición finalmente sea diferente a lo 

inicialmente estimado. 

Ejemplo: 

De acuerdo con las premisas expuestas, el coste del activo sería 100.000.000 euros, luego esta 

comisión sería: 0,25% x 100.000.000 = 250.000 euros. 

Comisión de inversión 

La Gestora percibirá una retribución por los servicios prestados durante el Período de Inversión, 

equivalente al 1,25% anual calculado sobre los compromisos totales de inversión. 

Los compromisos totales de inversión a los que se han comprometido en diferentes cantidades los 

accionistas de INBEST III, ascienden a la cantidad de 24.250.000 euros, de los cuales a la fecha de 

este Documento de Incorporación el importe desembolsado es de 13.621.000 euros que suponen el 

56,17% de lo comprometido, quedando pendiente de desembolsar la cantidad de 10.629.000 euros que 

supone el 43,83 %. 



 

Documento Informativo de Incorporación al MAB de INBEST PRIME III INMUEBLES SOCIMI, S.A. julio 2019  Página 53  

La cláusula 10.3 del contrato de gestión establece lo siguiente: “se computarán como base para el 

cálculo de la Comisión de Inversión los Compromisos de Inversión suscritos con posterioridad a la 

Fecha de Cierre Inicial (8 de febrero de 2018) como si hubieran sido suscritos en la fecha de Cierre 

Inicial, debiéndose proceder, en su caso, a la regularización de la Comisión de Inversión”. 

Ejemplo: 

De acuerdo con las premisas expuestas, el compromiso total de inversión ascendería a 50.000.000 

euros. Dado que es una comisión anual que se percibe durante el Periodo de Inversión (de 2018 a 2020 

en el ejemplo), el montante total de esta comisión sería: 

Año 2018 = 50.000.000 euros x 1,25% = 625.000 euros 

Año 2019 = 50.000.000 euros x 1,25% = 625.000 euros 

Año 2020 = 50.000.000 euros x 1,25% = 625.000 euros 

Comisión de gestión 

En función de los servicios contratados, la Gestora percibirá de los vehículos de inversión como 

contraprestación por sus servicios de gestión de las inversiones, una Comisión de Gestión igual al 1,25 

% anual calculado sobre el Coste de Adquisición de las Inversiones efectuadas por los Socios del 

vehículo de inversión o por el propio vehículo de inversión menos el Coste de Adquisición de las 

Inversiones desinvertidas o, en caso de desinversión parcial, el Coste de Adquisición atribuible a la 

parte de las mismas ya desinvertida y a las pérdidas derivadas de la depreciación irreversible de las 

Inversiones. El cálculo de la Comisión de Gestión se realizará tomando como base importes 

provisionales, de modo que al inicio de cada semestre se realizarán los ajustes correspondientes sobre 

la base utilizada para el cálculo del semestre anterior. La comisión de gestión se devengará desde la 

formalización del correspondiente contrato de arras o del contrato privado de compraventa vinculado a 

cada inversión. 

Se entenderá por Coste de Adquisición el coste de adquisición de una inversión, incluyendo, sin 

carácter limitativo, a efectos aclaratorios, cualquier gasto relacionado con dicha adquisición, 

impuestos, tasas, obras de adecuación, CAPEX, asesores, obtención de licencias, etc. 

Ejemplo 

De acuerdo con las premisas expuestas, el activo se vendería en el ejercicio 2021. Dado que es una 

comisión equivalente al 1,25 % anual del Coste de Adquisición de las Inversiones durante el periodo 

de gestión, el montante total de esta comisión sería: 

Año 2018 = 100.000.000 euros x 1,25% = 1.250.000 euros 

Año 2019 = 100.000.000 euros x 1,25% = 1.250.000 euros 

Año 2020 = 100.000.000 euros x 1,25% = 1.250.000 euros 

Año 2021 = 100.000.000 euros x 1,25% = 1.250.000 euros 

Comisión de éxito 

Será un importe equivalente al 20% de los beneficios globales (véase ejemplo a continuación) de 

Assets I y de Assets II (que no tendrán en cuenta la propia comisión de éxito a efectos de 

determinación de las pérdidas), siempre y cuando se hayan reembolsado a los Accionistas los 

Compromisos Totales de Inversión desembolsados y el “Retorno Preferente”. 

El “Retorno Preferente” equivale a un interés del 7% anual (compuesto anualmente y calculado 

diariamente sobre la base de un año de 365 días), aplicado sobre el importe del Compromiso de 

Inversión desembolsado en cada momento y no reembolsado previamente a los Accionistas en 
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concepto de distribuciones (excluyendo, a efectos de calcular el retorno preferente, los importes 

satisfechos en concepto de comisión de éxito). 

Ejemplo 

  Cifras en euros 01/01/2018 01/01/2019 01/01/2020 31/12/2021   

  Cálculo del Hurdle            

  Inversión (100.000.000) - - -   

  Ingresos por renta - - - -   

  Comisiones de estructuración, inversión y gestión (2.125.000) (1.875.000) (1.875.000) (1.250.000)   

  Precio de venta para obtener TIR 7% - - - 124.021.130   

  Financiación obtenida 50.000.000 - - -   

  Amortización de dicha financiación - - - (50.000.000)   

  Interés - - - -   

  Cash Flow para el inversor (52.125.000) (1.875.000) (1.875.000) 72.771.130   

              

  TIR antes de la Comisión de Éxito 7,00%         

              

  Cálculo de la comisión de éxito           

  Precio de venta 160.000.000         

  Precio de venta a efectos de TIR 7% (Hurdle) 124.021.130         

  Diferencia 35.978.870         

  Comisión de éxito (%) 20%         

  Comisión de éxito (euros) 7.195.774         

 

La liquidez obtenida por Assets I o Assets II con ocasión de las desinversiones, de la actividad de 

dichos vehículos o por la percepción de intereses o dividendos u otros ingresos procedentes de las 

inversiones (las "Distribuciones") se distribuirán en el siguiente orden de prelación (las “Reglas de 

Prelación”): 

 En primer lugar, se distribuirá a las SOCIMIS inversoras y acto seguido a los accionistas de 

INBEST I, INBEST II, INBEST III e INBEST IV, hasta que hayan recibido un importe igual 

a los Compromisos de Inversión desembolsados por cada accionista. 

 En segundo lugar, a las SOCIMIS inversoras y acto seguido a los accionistas de INBEST I, 

INBEST II, INBEST III e INBEST IV hasta que hayan recibido un importe equivalente al 

Retorno Preferente.  

 En tercer lugar, a las SOCIMIS inversoras y acto seguido a los accionistas de INBEST I, 

INBEST II, INBEST III e INBEST IV a prorrata de su participación, un 20% de las 

Distribuciones (véase Glosario de definiciones al inicio de este Documento) y un 80% a la 

Gestora en concepto de Comisión de Éxito hasta que la Gestora haya recibido un importe 

equivalente al 20% de los Beneficios Globales. 

 En cuarto lugar, a los Socios y acto seguido a los Accionistas de Inbest I, Inbest II, Inbest III e 

Inbest IV a prorrata de su participación, un 80% de las Distribuciones y un 20% a la Sociedad 

Gestora en concepto de Comisión de Éxito 

A fecha del presente Documento Informativo, las comisiones devengadas por la Gestora, derivadas de 

los Contratos de Gestión firmados con Assets I y Assets II son las siguientes (importes sin I.V.A.):  
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Comisiones (cifras en euros) Assets I Assets II 

  

  Comisión de estructuración 2018 253.417 - 

Comisión de inversión 2018 1.124.142 - 

Comisión de gestión 2018 (*) 536.743 - 

Comisión de estructuración Colón (2019) 240.649 - 

Comisión de inversión primer semestre 2019 (*) 624.314 - 

Comisión de gestión primer semestre 2019 (*) 633.544 - 

Comisión de éxito  - - 

  3.412.809 - 
(*) Importes pendientes de liquidación a fecha de este Documento 

A este respecto, es necesario considerar que de las comisiones devengadas por el Contrato de Gestión 

sólo se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias la “comisión de gestión” y la “comisión de 

éxito” (esta última aún no devengada), mientras que el resto de comisiones (“comisión de 

estructuración” y “comisión de inversión”) se registran en balance. Véanse los apartados 2.12.1 y 2.13 

para un desglose de esas comisiones y cómo las mismas se han registrado en los estados financieros de 

Assets I al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de marzo de 2019. 

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

o gestión, junto con un informe de valoración de los mismos realizado por un experto independiente 

de acuerdo con criterios internacionalmente aceptados. En su caso, se ofrecerá información detallada 

sobre la obtención de licencias de edificación del suelo urbano consolidado. También se informará 

del estado en que se encuentra la promoción del mismo (contrato con la empresa constructora, 

avance de las obras y previsión de finalización, etc.) 

Activos de Assets I 

A fecha del presente Documento Informativo, la cartera de activos de Assets I está compuesta por 

edificios y locales comerciales (salvo las plazas de aparcamiento ubicadas bajo el local comercial de la 

calle Colón 1 y el edificio de oficinas ubicado en la calle Colón, 7 de Valencia).  

Las características de cada inmueble se muestran a continuación: 

Activo 

Tipología 

de activo 

Superficie 

comercial 

(m2) 

Inquilino a 

fecha actual 

Valor de 

Mercado (€) 

% sobre 

valor de 

mercado 

  

    

  

Princesa, 41 (Madrid) Comercial 3.384 El Corte Inglés 23.500.000 12,4% 

Gran Vía, 20 (Bilbao) Comercial 5.487 El Corte Inglés 70.560.000 37,2% 

Colón, 1 (incluyendo plazas de 

aparcamiento) (Valencia) Comercial 11.756 El Corte Inglés 90.600.000 47,8% 

Colón, 7 (Valencia) Oficinas El Corte Inglés 

Triana, 33 (Las Palmas) Comercial 1.018 - 5.000.000 2,6% 

  

 

    189.660.000 100% 

 

El valor de mercado de los activos inmobiliarios propiedad de Assets I se ha realizado por CBRE con 

fecha 30 de mayo de 2019 utilizando como fecha de valoración de activos el 31 de marzo de 2019 

aplicando la metodología RICS de acuerdo con las International Valuation Standards, bajo la hipótesis 

de “Valor de Mercado” (GAV), definido como: “Cuantía estimada por la que un bien o deuda podría 
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intercambiarse en la fecha de la Valoración entre un comprador dispuesto a comprar y un vendedor 

dispuesto a vender, en una transacción libre tras una comercialización adecuada, en la que las partes 

hayan actuado con la información suficiente, de manera prudente y sin coacción”. La valoración 

realizada se detalla más adelante en este mismo apartado. El informe elaborado por CBRE se 

encuentra adjunto a este Documento en el Anexo V. 

 

Calle Princesa, 41, Madrid 

   

El local se encuentra ubicado en el distrito de Moncloa-Aravaca, dentro del barrio de Argüelles (de 

poder adquisitivo medio-alto) con excelentes comunicaciones. Forma parte de un complejo 

edificatorio formado por diez fincas registrales unidas formando entre sí un único local compuesto de 

plantas baja y primera, ambas con acceso desde la calle. Las plantas restantes (que no son propiedad 

de Assets I) son las plantas tercera y cuarta del edificio, con un uso terciario, y la planta quinta, con un 

uso residencial. Tiene además tres plantas bajo rasante destinadas a aparcamiento privado asociado al 

uso residencial y de oficinas de las plantas superiores. 

El local admite gran cantidad de usos, aunque debido a su gran dimensión y morfología se considera 

como uso mayoritario el de grandes superficies comerciales. 

El edificio se encuentra en buen estado de conservación. En la actualidad se encuentra arrendado al 

100% a El Corte Inglés, S.A. El contrato de alquiler tiene una duración de obligado cumplimiento 

desde el 2 de agosto de 2018 hasta el 30 de septiembre de 2019, momento en el cual finalizará el 

contrato para el posterior arrendamiento del activo a otros dos operadores de primer nivel. A fecha de 

este Documento Informativo, Assets I ya ha firmado un contrato con uno de esos operadores, y se 

encuentra negociando las condiciones arrendaticias con el segundo. La renta anual del contrato en 

vigor con El Corte Inglés a la fecha del presente Documento Informativo asciende a 920 miles de 

euros. La renta se actualizará anualmente con el IPC. Esta renta se ha fijado en concepto de renta triple 

neta. La rentabilidad triple neta consiste en que el arrendatario se hace cargo de todos los gastos e 

impuestos derivados del inmueble (gastos de comunidad de propietarios, mantenimiento y 

conservación del inmueble, así como la contratación de seguros de contenido, impuestos, tasas, etc.), 

además del pago de la renta mensual.  

El contrato de arrendamiento con el actual inquilino contiene las penalizaciones que se detallan a 

continuación:  

 El incumplimiento de la obligación de que el arrendatario destine el inmueble para un uso 

distinto al indicado en el contrato, salvo autorización previa, se entenderá como causa de 
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resolución de pleno derecho a instancias del arrendador, sin perjuicio de las indemnizaciones y 

sanciones imputables que procedan,  

 La falta de pago de una mensualidad de la renta, constituye condición resolutoria expresa del 

contrato de alquiler.  

 El retraso del pago de la renta, devengará un interés anual de demora a favor del arrendador 

del 5%. 

 En caso de que el arrendatario no diera cumplimiento a la devolución del inmueble en el 

tiempo y forma indicados en el contrato, el arrendatario, mientras continúe ocupando el 

inmueble y hasta la ejecución de su definitivo lanzamiento, será penalizado con el devengo de 

dos veces la renta diaria vigente en ese momento. En caso de existir pérdidas o daños, la 

indemnización correspondiente, se sumará al importe de la penalización.  

Finalmente, indicar que con fecha 2 de agosto de 2018, Assets I suscribió con Caixabank un préstamo 

con garantía hipotecaria sobre este inmueble. 

 

Gran Vía, 20, Bilbao 

 

La propiedad está situada en la Gran Vía Don Diego López de Haro, 20, en el Distrito de Abando, 

dentro del barrio de ensanche. Junto a la manzana donde se ubica el edificio se encuentran la estación 

de trenes de Abando, el Museo Guggenheim Bilbao, La Torre Iberdrola o el Palacio Euskalduna, entre 

otros. Se trata de un entorno urbano residencial caracterizado por la presencia de edificios 

plurifamiliares entre medianeras en altura. La zona del Ensanche cuenta con las tiendas más amplias y 

elegantes de la ciudad. El tramo donde se ubica el edificio es peatonal y con excelentes 

comunicaciones de transporte público. El poder adquisitivo de la zona está calificado como “alto”. 

El edificio posee un sótano (destinado a cuartos técnicos e instalaciones) y seis plantas sobre rasante 

destinadas a uso comercial todas ellas. 

El edificio se encuentra en buen estado de conservación. En la actualidad se encuentra arrendado al 

100% a El Corte Inglés, S.A. El contrato de alquiler tiene una duración de obligado cumplimiento de 

20 años, para la Sociedad, a contar desde el 2 de agosto de 2018, es decir, hasta el 2 de agosto de 

2038. El arrendatario podrá resolver anticipadamente el contrato en las llamadas “ventanas de salida”, 

preavisando de forma fehaciente al arrendador. Estas “ventanas de salida” se han establecido a la 

finalización de los siguientes años: 
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o Cuarto, es decir, antes del día 2 de agosto de 2022 

o Octavo, es decir, antes del día 2 de agosto de 2026 

o Decimosegundo, es decir, antes del día 2 de agosto de 2030 

o Decimosexto, es decir, antes del día 2 de agosto de 2034. 

La renta anual a la fecha del presente Documento Informativo asciende a 2,8 millones de euros para el 

primer año; 2,9 millones de euros para el segundo, 3 millones de euros para el tercer año y 3,15 

millones de euros para el cuarto año. A la finalización del cuarto año la renta se actualizará 

anualmente en el IPC; si bien, al finalizar el octavo año tendrá lugar una actualización extraordinaria, 

que incrementará la renta en el IPC de ese momento más 3 puntos porcentuales (3%).  

Esta renta se ha fijado en concepto de renta triple neta. La rentabilidad triple neta consiste en que el 

arrendatario se hace cargo de todos los gastos e impuestos derivados del inmueble (gastos de 

comunidad de propietarios, mantenimiento y conservación del inmueble, así como la contratación de 

seguros de contenido, impuestos, tasas, etc.), además del pago de la renta mensual.  

El contrato de arrendamiento con El Corte Inglés contiene las penalizaciones que se detallan a 

continuación:  

 El incumplimiento de la obligación de que el arrendatario destine el inmueble para un uso 

distinto al indicado en el contrato, salvo autorización previa, se entenderá como causa de 

resolución de pleno derecho a instancias del arrendador, sin perjuicio de las indemnizaciones y 

sanciones imputables que procedan,  

 La falta de pago de una mensualidad de la renta, constituye condición resolutoria expresa del 

contrato de alquiler.  

 El retraso del pago de la renta, devengará un interés anual de demora a favor del arrendador 

del 5%. 

 En caso de desistimiento del arrendatario o de la resolución del contrato por causas imputables 

al arrendatario, con anterioridad a las “ventanas de salida” establecidas en contrato, el 

arrendatario abonará al arrendador una cantidad equivalente a la renta no vencida (utilizando 

para su cálculo la renta vigente en dicho momento), incluyendo tasas e impuestos, junto con 

los gastos de comunidad que se devenguen desde el momento del desistimiento hasta la fecha 

de las “ventanas de salida” establecidas.  

 En caso de que el arrendatario no diera cumplimiento a la devolución del inmueble en el 

tiempo y forma indicados en el contrato, el arrendatario, mientras continúe ocupando el 

inmueble y hasta la ejecución de su definitivo lanzamiento, será penalizado con el devengo de 

dos veces la renta diaria vigente en ese momento. En caso de existir pérdidas o daños, la 

indemnización correspondiente, se sumará al importe de la penalización.  

Finalmente, indicar que con fecha 2 de agosto de 2018, Assets I suscribió con Caixabank un préstamo 

con garantía hipotecaria sobre este inmueble. 
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Calle Colón 1 y Colón 7, Valencia 

 

Tras Madrid y Barcelona, Valencia y su área metropolitana suponen una de las principales 

conurbaciones más importantes del país (1,5 millones de habitantes).   

Los alrededores de la propiedad son de marcado carácter comercial y administrativo, combinado con 

viviendas en plantas altas de edificios. La calle Colón es el principal eje comercial de la ciudad y 

alrededor de la misma se encuentran calles de alto interés consideradas “High Street”. La propiedad es 

un conjunto de inmuebles situados en el céntrico enclave de la calle Colón: 

 El número 1 es un local comercial que forma parte de un edificio de 9 alturas destinado 

principalmente a oficinas, a excepción del inmueble (comercial). La superficie comercial está 

distribuida en 5 plantas. 

 84 plazas de aparcamiento bajo rasante 

 El número 7 (destinado a oficinas) tiene la particularidad de tener el acceso a través de una 

servidumbre de paso en el edificio de Colón, 1.  

Los inmuebles se encuentran en buen estado de conservación. En la actualidad se encuentra arrendado 

al 100% a El Corte Inglés, S.A. El objeto del contrato de arrendamiento es la superficie comercial 

ubicada en la Calle Colón, 1, las 84 plazas de aparcamiento ubicadas bajo rasante y el edificio de 

oficinas ubicado en la Calle Colón, 7. Se ha acordado con el actual arrendatario, El Corte Inglés, que 

en fecha 28 de febrero de 2021 desocupará las siguientes superficies y activos, quedando desde dicha 

fecha excluidos del actual contrato de arrendamiento: 

 superficie aproximada de 1.735 metros cuadrados del edificio comercial 

 el edificio de oficinas 

 84 plazas de aparcamiento 

La duración de obligado cumplimiento (salvo para los activos que se han enumerado) será de 20 años 

a contar desde el 28 de febrero de 2019; es decir, hasta el 28 de febrero de 2039. No obstante, el 

arrendatario puede resolver anticipadamente el contrato en las llamadas “ventanas de salida”, 

preavisando de forma fehaciente al arrendador, con 6 meses de antelación. Estas “ventanas de salida” 

se han establecido a la finalización de los años sexto (ie, antes del 28 de febrero de 2025), décimo (ie, 

antes del 28 de febrero de 2029), decimocuarto (ie, antes del 28 de febrero de 2033) y decimoséptimo 

(ie, antes del 28 de febrero de 2036). La renta anual a la fecha del presente Documento Informativo 

asciende a 3,6 millones de euros hasta el 28 de febrero de 2021. Durante los años tercero y cuarto (es 
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decir, hasta el 28 de febrero de 2023) la renta pactada será de 3 millones de euros. A partir del quinto 

año la renta será de 3,6 millones de euros y será actualizada con el Índice de Precios al Consumo 

(IPC). 

El contrato de arrendamiento con El Corte Inglés contiene las penalizaciones que se detallan a 

continuación:  

 El incumplimiento de la obligación de que el arrendatario destine el inmueble para un uso 

distinto al indicado en el contrato, salvo autorización previa, se entenderá como causa de 

resolución de pleno derecho a instancias del arrendador, sin perjuicio de las indemnizaciones y 

sanciones imputables que procedan,  

 La falta de pago de una mensualidad de la renta, constituye condición resolutoria expresa del 

contrato de alquiler.  

 El retraso del pago de la renta, devengará un interés anual de demora a favor del arrendador 

del 5%. 

 En el contrato de alquiler se establece que en caso de desistimiento del arrendatario o de la 

resolución del contrato por causas imputables al arrendatario con anterioridad al plazo inicial 

(establecido para el 28 de febrero de 2039), el arrendatario abonará al arrendador una cantidad 

equivalente a la renta no vencida (utilizando para su cálculo la renta vigente en dicho 

momento), incluyendo tasas e impuesto, junto con los gastos de comunidad que se devenguen 

desde el momento del desistimiento hasta la fecha del plazo inicial (establecida para el 28 de 

febrero de 2039). Dicha penalización no se exigiría, en tanto en cuanto, el arrendatario emplee 

las “ventanas de salida” de cara a resolver anticipadamente en contrato. 

 En caso de que el arrendatario no diera cumplimiento a la devolución del inmueble en el 

tiempo y forma indicados en el contrato, el arrendatario, mientras continúe ocupando el 

inmueble y hasta la ejecución de su definitivo lanzamiento, será penalizado con el devengo de 

dos veces la renta diaria vigente en ese momento. En caso de existir pérdidas o daños, la 

indemnización correspondiente, se sumará al importe de la penalización.  

Finalmente, indicar que con fecha 28 de febrero de 2019 Assets I suscribió con Banco Santander un 

préstamo con garantía hipotecaria sobre este inmueble. 

Triana 33, Las Palmas de Gran Canaria 

 

Inmueble situado en la calle Triana, número 33, en el término municipal de Las Palmas de Gran 

Canaria, consta de dos (2) plantas y ático de uso mixto, comercial y residencial. Se prevé reformar el 
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local para destinarlo exclusivamente a uso comercial de modo que el local resultante se distribuirá en 

cuatro plantas; una bajo rasante y tres sobre rasante. Se trata de una calle peatonal, aunque en cuanto a 

las comunicaciones, tiene fácil acceso a través de transporte público y autopista. 

Este inmueble se encuentra en mal estado de conservación, por lo que Assets I realizará las 

correspondientes reformas para su posterior arrendamiento. No se encuentra arrendado a la fecha del 

presente Documento Informativo. 

Con fecha 5 de septiembre de 2018 Assets I suscribió con Bankinter un préstamo con garantía 

hipotecaria sobre este inmueble. 

Tanto El Corte Inglés (único inquilino actual de los activos de Assets I a la fecha del presente 

Documento) como aquellos con quienes se está negociando actualmente, son operadores de primer 

nivel. A continuación, mostramos un cuadro resumen con los detalles principales de los contratos 

suscritos que se han detallado anteriormente: 

Activo 

Superficie 

comercial 

(m2) 

Renta 

Anual 

(€) 

Fecha 

Contrato 

Arrendamiento 

Fecha Final 

Contrato 

Duración 

Contrato 

  

    

  

Princesa, 41, Madrid  3.384 920.000 02-ago-18 30-sept-19 14 meses 

Gran Vía, 20, Bilbao 5.487 2.800.000 02-ago-18 02-ago-38 20 años 

Colón, 1 (incluyendo plazas de 

aparcamiento), Valencia (*) 9.878 
 

3.600.000 

 

28-feb-19 

 

28-feb-39 

 

20 años 

Colón, 7, Valencia (*) 1.878 28-feb-19 28-feb-39 20 años 

Triana, 33, Las Palmas 1.018 - - - - 
(*) Si bien el vencimiento del alquiler se ha pactado para el 28 de febrero de 2021 para una parte de estos activos. 

Pólizas de seguros 

Cada activo cuenta con una póliza de seguro de Todo Riesgo Daño Material contratada con RSA 

Luxembourg, S.A. Sucursal en España que cubre daños materiales, continente. Asimismo cubre la 

pérdida de alquileres (salvo en Triana 33). ). La cobertura para el total de los mencionados activos 

asciende a 27 millones de euros. Las pólizas tienen duración anual y son renovadas cada año. 

Adicionalmente, se han formalizado pólizas de seguro de responsabilidad civil con RSA Luxembourg, 

S.A. Sucursal en España para los inmuebles ubicados en Valencia y con Royal & Sun Alliance 

Insurance plc, Sucursal en España para Princesa 41, Gran Vía 20 y Triana 33. Las pólizas tienen 

duración anual y son renovadas cada año y presentan una indemnización límite de 15 millones de 

euros. 

Política de amortización de los inmuebles 

La amortización de las “Inversiones inmobiliarias”, con excepción de los terrenos que no se amortizan, 

se calcula sistemáticamente por el método lineal en función de su vida útil estimada, atendiendo a la 

depreciación efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute.  

Las vidas útiles estimadas son: 

 Construcciones: 80 años 

 Instalaciones técnicas: 12,5 años 
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Activos de Assets II 

Por su parte, Assets II ha formalizado el 31 de enero de 2019 un contrato privado de compraventa de 

un activo. Se trata de la superficie comercial del Edificio España, situado en Plaza de España (Madrid) 

y está formado por 15.000 metros cuadrados aproximadamente. Las fincas se encuentran libres de 

arrendatarios, precaristas y cualesquiera ocupantes de todo tipo. El inmueble se encuentra en obras y 

está ubicado en pleno centro de Madrid, regulado por las Condiciones Específicas de la zona 1 

“Protección del Patrimonio Histórico” del Plan General de Ordenación Urbana de Madrid.  

El precio de compraventa fijado para los locales comerciales asciende a 160 millones de euros, de los 

que 16 millones de euros han sido entregados en concepto de pago anticipado. A este respecto se 

informa que a la fecha del presente Documento Informativo existen dos demandas de grupo Baraka 

contra la familia Riu, actual propietario del Edificio España:  

i) el denominado “Procedimiento de Suspensión de Obra”, en el que el pasado 30 de abril de 

2019 se dictó sentencia de primera instancia por la que se declaró no haber lugar a la 

suspensión de las obras del inmueble y se condenó al demandante al pago de las costas. No 

obstante, el grupo Baraka ha recurrido dicha sentencia en apelación, estando el procedimiento 

pendiente del trámite de oposición al recurso y de elevación de los autos a la Ilma. Audiencia 

Provincial de Madrid. Adicionalmente, en la medida en que las obras sobre la estructura del 

edificio se encuentran próximas a su terminación, la Sociedad entiende que en el momento en 

que se produzca el pronunciamiento de la audiencia no procedería decretar la suspensión de 

una obra que ya se ha terminado; y  

ii) el denominado “Procedimiento de Acción de Cumplimiento”, aún pendiente de sentencia en 

primera instancia, pero en el que ya se ha desestimado la medida cautelar solicitada por grupo 

Baraka de anotación preventiva de la demanda en el Registro de la Propiedad. 

El contrato de compraventa está sujeto a ciertas condiciones suspensivas y mantiene indemne a Assets 

II como comprador de los locales comerciales del Edificio, de toda potencial contingencia derivada de 

los procedimientos expuestos anteriormente.  

A este respecto, indicar que, en el caso de que las demandas de Baraka prosperasen y no llegara a 

formalizarse la compraventa del mencionado inmueble por causas ajenas a Assets II, no se produciría 

quebranto patrimonial alguno ni para Assets II ni para INBEST III. De igual modo, si Assets II llegase 

a formalizar la compraventa y finalmente las demandas de Baraka prosperasen, tampoco se produciría 

quebranto patrimonial puesto que el vendedor mantendría indemne a Assets II, como comprador de los 

locales comerciales del Edificio Plaza España, de toda potencial contingencia derivada de los 

procedimientos expuestos anteriormente. 

Valoración de los activos inmobiliarios 

El informe de valoración de los activos inmobiliarios de Assets I realizado por CBRE con fecha 30 de 

mayo de 2019 utilizando como fecha de valoración de activos el 31 de marzo de 2019 se encuentra en 

el Anexo V del presente Documento Informativo y deberá ser leído en su totalidad para su correcta 

interpretación. 

La valoración se ha llevado a cabo conforme a la metodología de la Royal Institution of Chartered 

Surveyors (“RICS”), con las International Valuations Standards (IVS) y con los Professional 

Standards de Valoración de la Royal Institution of Chartered Surveyors (2017) “Red Book”. 

Tras analizar las condiciones específicas de cada activo y para determinar el valor de mercado de los 

Activos Inmobiliarios, CBRE ha llevado a cabo una valoración mediante el método de “Descuento de 

Flujos de Caja” (en adelante “DFC”) para el activo de Princesa, 41 y mediante el método de 
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“Capitalización de rentas” para Gran Vía, 20 y Triana, 33 (posteriormente, ha comparado dicha 

valoración con el “Método de comparación”). Por su parte, para Colón 1 y 7, CBRE ha utilizado el 

método de “Descuento de Flujos de Caja”.  

El método DCF está basado en un pronóstico explícito de los probables ingresos netos que debería 

ingresar la propiedad a lo largo de un periodo pronosticado definido (en este caso a lo largo de un 

periodo de 10 años). A esto le sigue una enajenación implícita de la propiedad a la terminación de 

dicho periodo. Los flujos de caja se descuentan a una tasa de rendimiento objetivo considerada 

apropiada para que la inversión arroje un Valor Neto Actual. El Valor Neto Actual, por tanto, 

representa el precio que se podría pagar para conseguir la tasa de rendimiento objetivo, si los 

pronósticos considerados en el Flujo de Cajas se materializan. En la práctica, la tasa de rendimiento 

objetivo se ajusta para reflejar el riesgo que conlleva en la inversión, incluido el riesgo de que los 

pronósticos sean demasiado optimistas. 

Los elementos críticos del método DCF son la determinación de los ingresos netos, el periodo sobre 

los que los flujos de caja están modelados, el enfoque a la terminación de los flujos de caja y la tasa de 

rendimiento objetivo a la que los flujos están descontados. 

Este método ha sido contrastado con el método de comparación que consiste en analizar comparables 

de operaciones recientes y referencias de ofertas en el mercado, que permitan extrapolar a la propiedad 

objeto de valoración, teniendo en cuenta la ubicación, tamaño y estado de conservación, a fin de 

conformar la opinión del valorador del valor de mercado. Para el cálculo del valor de mercado del 

inmueble se ha procedido, en primer lugar, a la homogeneización de los precios unitarios de mercado 

obtenidos en base a una serie de parámetros como son superficie, ubicación y situación urbanística 

fundamentalmente, y, en segundo lugar, a la ponderación de dichos valores homogeneizados según la 

mayor o menor semejanza de los inmuebles comparados con el que es objeto de valoración. Dicha 

homogeneización se ha realizado teniendo en cuenta la experiencia de CBRE en la valoración y 

comercialización de propiedades similares en la zona. 

Finalmente, el método de “Capitalización de rentas” consiste en la capitalización, a perpetuidad, de la 

renta de mercado a obtener por el inmueble considerado, a través de una tasa de capitalización, que 

contempla por si misma todos los riesgos que se pueden dar en el mercado. Para la obtención de la 

renta media estimada de mercado se recurre al estudio de rentas de propiedades comparables al 

inmueble valorado, atendiendo a criterios tales como la proximidad geográfica, las características 

internas del inmueble (suelo técnico, falso techo, luminarias empotradas, sistemas de aire 

acondicionado, etc.) y las externas (exterior, metros de fachada y escaparate, estado de conservación, 

zonas verdes, plazas de aparcamiento... etc.). 

La valoración de los activos arrendados se ha realizado basándose en las condiciones de los contratos 

de arrendamiento. Asimismo, se ha estimado las rentas de mercado para los activos no arrendados o 

para los espacios que se liberan en los próximos ejercicios de acuerdo a los contratos de arrendamiento 

firmados a fecha de este Documento Informativo, y que han sido resumidos en el apartado 2.6.1 

anterior. Se ha considerado que se soportan los gastos comunes estimados del edificio y la parte 

proporcional del IBI durante los meses de vacío. 

La valoración de los activos inmobiliarios propiedad de Assets I según el análisis de CBRE al 31 de 

marzo de 2019 es el siguiente: 
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Activo Población 

Superficie 

comercial 

(m2) 

Valor de 

mercado 

(€) 

  

   Princesa, 41 Madrid 3.384 23.500.000 

Gran Vía, 20 Bilbao 5.487 70.560.000 

Colón, 1 (incluyendo plazas de aparcamiento) Valencia 
11.756 90.600.000 

Colón, 7 Valencia 

Triana, 33 Las Palmas 1.018 5.000.000 

  

  

189.660.000 

 

CBRE ha utilizado los ingresos y gastos proporcionados por el cliente, descontando dichos importes 

en el método DCF durante un periodo de 10 años con una tasa de descuento (TIR) y asumiendo una 

rentabilidad de salida en el año 10. Dado que las premisas para cada activo varían, expondremos un 

cuadro a continuación. 

El Valor de Mercado de cada activo se ha cotejado mediante los métodos de comparación, obteniendo 

una rentabilidad inicial neta y una rentabilidad equivalente, lo que muestra el potencial interés que 

tiene el inmueble.  

Activo Población TIR 
Rentabilidad 

inicial neta 

Rentabilidad 

de salida 

Rentabilidad 

equivalente 

  

    

  

Princesa, 41 Madrid 5,75% n/a 4,60% n/a 

Gran Vía, 20 Bilbao n/a 3,85% n/a 4,00% 

Colón, 1 Valencia 
6,00% 3,75% 5,25% 4,66% 

Colón, 7 Valencia 

Triana, 33 Las Palmas n/a 0,00% n/a 5,00% 

n/a: Información no aplicable debido al método de valoración empleado por CBRE 

Las principales hipótesis empleadas por CBRE han sido: 

 TIR: se ha estimado atendiendo al uso del activo y a la situación actual del mercado. La 

tasa de descuento se basa principalmente en el riesgo del proyecto y en la potencialidad 

de generar rentas de cada uno de los inmuebles analizados.  

 Rentabilidad inicial neta o “Net Initial Yield”: resultado de dividir el NOI (“Net 

Operating Income”) del primer año del flujo de caja entre el valor bruto de cada activo 

(con costes de adquisición) y representa la rentabilidad neta del activo actual. 

 Rentabilidad de salida o “Exit Yield”: para determinar el valor residual del inmueble, se 

ha capitalizado la renta neta del último año del “Cash Flow” con una rentabilidad de 

salida, o “Exit Yield”. La rentabilidad de salida, o “Exit Yield”, aplicada ha sido 

determinada considerando las rentabilidades actuales del mercado para dicho inmueble y 

se ha ajustado basándonos en la experiencia y conocimiento del mercado inmobiliario 

para estimar una rentabilidad al final del “Cash Flow”. 

 Rentabilidad equivalente: equivalente a la TIR sin tener en cuenta el efecto del IPC ni el 

valor residual del inmueble.  
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 Coste adquisición: En la valoración CBRE se han descontado del valor bruto los costes 

de adquisición (compraventa) del activo, es decir, al valor bruto resultante de los cálculos 

se ha descontado el Impuesto de Actos Jurídicos Documentados (“IAJD”) 

correspondiente en cada Comunidad, los costes de notario y Registro, etc. De ese modo 

CBRE ha llegado al valor de mercado neto; esto es, el valor que se correspondería con la 

cuantía que pagaría un tercero por el activo, a lo que ese tercero tendría que sumar los 

impuestos y demás gastos de compraventa. 

 Renta: Se ha estimado una renta en función de los actuales contratos de arrendamiento 

suscritos, teniendo en cuenta las particularidades de algunos de ellos, que han sido 

descritas en el apartado “Consideraciones especiales para algunos activos” a 

continuación. El valor de renta bruta estimada no refleja tanto los meses de carencia 

como los incrementos de renta por indexación a IPC u otros incentivos que puedan 

negociarse en futuros contratos. 

Consideraciones especiales para algunos activos 

 Colón 1 y 7: el análisis de CBRE parte de la situación contemplada en el contrato de 

alquiler actual donde, durante dos años, la renta obtenida por alquiler es de 3,6 millones 

de euros. Adicionalmente, CBRE ha contemplado que en fecha 28 de febrero de 2021 

quedarán excluidas del actual contrato las siguientes superficies:  

o superficie aproximada de 1.735 metros cuadrados del edificio comercial 

o el edificio de oficinas 

o las plazas de aparcamiento 

En este caso, los gastos estimados necesarios para llevar a cabo la reforma integral 

planteada ascienden a 2.300.000 euros.  

A partir de este momento (y hasta el 28 de febrero de 2023), la renta contractual baja a 3 

millones de euros anuales y posteriormente, la renta volverá a los 3,6 millones de euros 

hasta fin de contrato (actualizándose anualmente con el Índice de Precios al Consumo). A 

principios del año 3 (periodo que cubre desde el 1 de marzo de 2021 hasta 28 de febrero 

de 2022) CBRE ha contemplado la reforma integral del edificio de oficinas y acciones de 

pre-comercialización (1 año). Igualmente se ha considerado que, al mismo tiempo, se 

instala un nuevo inquilino en el local liberado en el edificio Colon 1 (renta aproximada de 

1,165 millones de euros anuales).  

 Princesa, 41: el actual arrendatario abandonará el activo en septiembre de 2019, momento 

en el cual finalizará el contrato que se tiene con él para el posterior arrendamiento del 

activo a otros dos operadores de primer nivel. A fecha de este Documento Informativo, 

Assets I ya ha firmado un contrato con uno de esos operadores, y se encuentra 

negociando las condiciones arrendaticias con el segundo. En este caso, los gastos 

estimados necesarios para llevar a cabo la reforma integral planteada ascienden a 500.000 

euros. Se han tenido en cuenta igualmente las condiciones contractuales pre-negociadas 

con los dos inquilinos con los que se encuentra negociando Assets I. 

 Gran Vía, 20: aunque su actual Arrendatario, "El Corte Ingles", cuenta con posibilidad de 

ruptura del contrato cada cuatro años, se ha asumido el cumplimiento de dicho contrato, 

es decir, hasta el 2 de agosto de 2038, y a partir de entonces CBRE ha asumido que o bien 

se renegociará la renta a niveles de mercado o bien se alquilará a un tercer operador de 

similares características a renta de mercado. 
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 Triana 33: la valoración se ha realizado por el método de capitalización de rentas 

apoyándose en el método de comparación.  

Para el método de capitalización, dado que el inmueble se encuentra desocupado 

actualmente, CBRE ha aplicado un subtipo de capitalización denominado “hardcore”, que 

tiene en cuenta el periodo de vacío necesario para realizar las obras y comercializar el 

inmueble y una vez transcurrido ese periodo, CBRE considera que entrará un inquilino a 

renta de mercado (establecida en 297.795 euros/año), capitalizando dicha renta a 

perpetuidad. La equivalent yield estimada representa la rentabilidad media del proyecto, 

considerando el periodo de vacío y el posterior arrendamiento. 

El valor resultante se compara con las operaciones y ofertas en la zona que CBRE ha 

analizado y ha situado entre los 3.600 euros/m2 y los 7.000 euros/m2. Atendiendo al 

tamaño del inmueble, su ubicación, su distribución, su estado de conservación y otras 

variables CBRE ha asignado finalmente un valor de mercado de 5.000.000 euros a este 

inmueble. 

2.6.2. Eventual coste de puesta en funcionamiento por cambio de arrendatario 

En este apartado es necesario considerar la disparidad existente entre los diferentes activos de Assets I 

y las características específicas de cada activo descrito en el apartado anterior: 

 Princesa, 41, Madrid: En este caso el actual arrendatario desocupará el local comercial el 30 

de septiembre 2019. La reforma integral que se ha presupuestado para dejar el activo diáfano 

para los siguientes operadores asciende a 500.000 euros. 

 Gran Vía, 20, Bilbao: el contrato de arrendamiento actual tiene una duración de 20 años. Si 

bien el actual arrendatario es El Corte Inglés, éste comparte su espacio comercial con otros 

dos operadores de primer nivel. El coste de puesta en funcionamiento a incurrir en el futuro en 

caso de no prorrogarse el contrato actualmente en vigor (o en el caso de que se cancelase 

anticipadamente) es el coste habitual para espacios comerciales de su tamaño cuando quedan 

vacíos y hay que llevar a cabo una reforma para su entrega al siguiente operador (pintura, 

revisión de instalaciones, reparaciones varias, etc.). 

 Colón 1, Valencia: En este caso la mencionada reforma integral se llevará a cabo a partir del 

marzo de 2021 para los 1.735 metros cuadrados que se ha acordado que el arrendatario actual 

desocupará en fecha 28 de febrero de 2021. La Sociedad ha estimado que la reforma del 

mencionado espacio supondrá 400.000 euros.  

 Colón, 7, Valencia: Se ha acordado con el actual arrendatario del edificio de oficinas (El Corte 

Inglés) su salida el 28 de febrero de 2021. La Sociedad estima que, entonces, será necesario 

llevar a cabo una reforma integral que se ha valorado en 1.900.000 euros. 

 Triana, 33, Las Palmas: se prevé reformar este activo. Se estima entregar el local al operador 

seleccionado en 2020 para que pueda abrirse al público a principios de 2020. El coste 

estimado de la reforma pendiente a fecha del presente Documento Informativo asciende a 

700.000 euros. 

A estos costes es necesario añadir el tiempo de inactividad del local (“downtime”): Periodo de tiempo 

comprendido entre el momento en el que el arrendatario actual desaloja el inmueble y el momento en 

el que se lleva a cabo la entrega del local al nuevo operador. 
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2.6.3. Información fiscal 

Con fecha 29 de septiembre de 2017, el Accionista Único de la Sociedad acuerda el acogimiento de la 

Sociedad al régimen especial de las Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado 

Inmobiliario (“SOCIMI”), regulado por la Ley 11/2009, de 26 de octubre. El 29 de septiembre de 

2017 se comunica formalmente a la Agencia Estatal de la Administración Tributaria la opción por la 

aplicación del citado régimen especial de las SOCIMI con efectos a partir del 1 de enero de 2017 

(véase Anexo I de este Documento Informativo). Dicha petición queda inscrita en el registro de 

entrada de la AEAT el 29 de septiembre de 2017. 

 

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

SOCIMIs, así como las implicaciones que, desde un punto de vista de la fiscalidad española, se 

derivarían para los inversores residentes y no residentes 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.  

Este apartado ha sido redactado sobre la base de la normativa y criterios administrativos en vigor a 

fecha del presente Documento que, por tanto, pueden verse modificados posteriormente e, incluso, con 

carácter retroactivo, por lo que es importante que cualquier inversor verifique con sus asesores la 

existencia de eventuales modificaciones.  

Adicionalmente, no se trata de una descripción de todas las consideraciones fiscales que pueden ser 

relevantes ni puede considerarse que incluye las consecuencias fiscales para cualquier categoría de 

inversores. En consecuencia, es imprescindible que los inversores que tengan interés en adquirir 

acciones de la Sociedad consulten con sus asesores fiscales acerca de la fiscalidad que les resulta de 

aplicación en atención a sus concretas circunstancias personales.  

a) Fiscalidad de las SOCIMI  

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

De conformidad con el artículo 8 de la Ley de SOCIMI, pueden optar por la aplicación en el 

Impuesto sobre Sociedades (en adelante, "IS") del régimen fiscal especial en ella regulado (i) las 

SOCIMI que cumplan los requisitos previstos en dicha ley; y (ii) aquellas Sociedades que, aun no 

siendo Sociedades anónimas cotizadas, residan en territorio español y se encuentren dentro de las 

entidades referidas en la letra c) del apartado 1 del artículo 2 de la Ley de SOCIMI.  

En el apartado 2.23.5.1 de este Documento Informativo se señalan las causas principales por las 

que la Sociedad perdería el régimen especial, así como las consecuencias legales más resaltables de 

una eventual pérdida del mismo.  

A continuación, se resumen las características principales del régimen fiscal especial aplicable a las 

SOCIMI en el IS (en todo lo demás, las SOCIMI se rigen por el régimen general):  

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

 De generarse bases imponibles negativas, a las SOCIMI no les resulta de aplicación el artículo 

26 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades (en adelante, 

“LIS”). No obstante, la renta generada por la SOCIMI que tribute al tipo general (del 25%) en 

los términos que se exponen a continuación, sí que puede ser objeto de compensación con 

bases imponibles negativas generadas antes de optar por el régimen especial SOCIMI, en su 

caso.  



 

Documento Informativo de Incorporación al MAB de INBEST PRIME III INMUEBLES SOCIMI, S.A. julio 2019  Página 68  

 A las SOCIMI no les resulta de aplicación el régimen de deducciones y bonificaciones 

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

 El incumplimiento del requisito de permanencia, recogido en el artículo 3.3 de la Ley de 

SOCIMI, en el supuesto de los bienes inmuebles que integren el activo de la Sociedad, supone 

la obligación de tributar por todas las rentas generadas por dichos inmuebles en todos los 

periodos impositivos en que hubiera resultado de aplicación el régimen fiscal especial. Dicha 

tributación se producirá de acuerdo con el régimen general y el tipo general de gravamen del 

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

 El incumplimiento del requisito de mantenimiento 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.  

 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 el punto anterior, 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.  

 Sin perjuicio de lo anterior, la SOCIMI estará sometida a un gravamen especial del 19% sobre 

el importe íntegro de los dividendos o participaciones en beneficios distribuidos a los 

accionistas cuya participación en el capital social de la entidad sea igual o superior al 5% (en 

adelante, "Accionistas Cualificados"), cuando dichos dividendos, en sede de dichos 

accionistas, estén exentos o tributen a un tipo de gravamen efectivo inferior al 10% (siempre 

que el accionista que percibe el dividendo no sea una entidad a la que resulte de aplicación la 

Ley de SOCIMI). Dicho gravamen tiene la consideración de cuota del IS y se devengará, en su 

caso, el día del acuerdo de distribución de beneficios por la Junta General de accionistas u 

órgano equivalente, y deberá ser objeto de autoliquidación e ingreso en el plazo de 2 meses 

desde la fecha de devengo.  

 El gravamen especial no resulta de aplicación cuando los dividendos o participaciones en 

beneficios sean percibidos por entidades no residentes 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, legal o estatutaria, de distribución de beneficios, respecto de aquellos 

accionistas que posean una participación igual o superior al 5% en el capital social de aquéllas 

y tributen por dichos dividendos o participaciones en beneficios, al menos, a un tipo de 

gravamen efectivo del 10%.  

En relación con el referido gravamen especial del 19%, los Estatutos Sociales prevén que los 

accionistas que causen el devengo de dicho recargo (es decir, aquellos Accionistas 

Cualificados que no soporten una tributación de al menos 10% sobre los dividendos 

percibidos), vendrán obligados a indemnizar a la Sociedad en la cuantía necesaria que consiga 

compensar el gasto derivado del gravamen especial y de la indemnización correspondiente. 

 El régimen fiscal especial es incompatible con la aplicación de cualquiera de los regímenes 

especiales previstos en el Título VII de la LIS, excepto el de las fusiones, escisiones, 

aportaciones de activos, canje de valores y cambio de domicilio social de una Sociedad 

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

Europea, el de transparencia fiscal internacional y el de determinados contratos de 

arrendamiento financiero.  
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 A los efectos de lo establecido en el artículo 89.2 de la LIS, se presume que las operaciones de 

fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canjes de valores acogidas al régimen especial 

establecido en el Capítulo VII del Título VII de la LIS, se efectúan con un motivo económico 

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

susceptibles de acogerse al régimen fiscal especial de las SOCIMI, o bien la adaptación, con la 

misma finalidad, de Sociedades previamente existentes.  

 Existen reglas especiales para Sociedades que opten por la aplicación del régimen fiscal 

especial de las SOCIMI y que estuviesen tributando por otro régimen distinto (régimen de 

entrada) y también para las SOCIMI que pasen a tributar por otro régimen del IS distinto, que 

no se detallan en el presente Documento Informativo.  

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

Actos Jurídicos Documentados (en adelante, “ITP-AJD”)  

Las operaciones de constitución y aumento de capital de las SOCIMI, así como las aportaciones no 

dinerarias a dichas Sociedades, están exentas en la modalidad de Operaciones Societarias del ITP-

AJD (esto no supone ninguna diferencia respecto al régimen general vigente).  

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  

(a) 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 (artículo 25 de la Ley 35/2006, de 28 de noviembre, del IRPF, en su 

redacción dada por la Ley 26/2014, de 27 de noviembre).  

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

administración y depósito, siempre que no supongan contraprestación a una gestión 

discrecional e individualizada de carteras de inversión. El rendimiento neto se integra en la 

base imponible del ahorro en el ejercicio en que sean exigibles, aplicándose los tipos 

impositivos vigentes en cada momento.  

Los tipos del ahorro aplicables en 2018 son iguales al 19% (hasta 6.000 euros), 21% (hasta 

50.000 euros) y 23% (50.001 euros en adelante).  

Finalmente, cabe señalar que los rendimientos anteriores están sujetos a una retención a 

cuenta del IRPF del inversor, aplicando el tipo vigente en cada momento (19% en el ejercicio 

2019), que será deducible de la cuota líquida del IRPF según las normas generales.  

(b) Inversor sujeto pasivo del IS o del Impuesto sobre la Renta de no Residentes (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, en la forma 

prevista en la LIS, tributando al tipo de gravamen general (25% en el ejercicio 2019).  

Respecto de los dividendos distribuidos con cargo a beneficios o reservas respecto de los que 

se haya aplicado el régimen fiscal especial de SOCIMI, al inversor no le será de aplicación la 
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exención por doble imposición establecida en el artículo 21 de la LIS, en lo que respecta a las 

rentas positivas.  

Finalmente, cabe señalar que los dividendos anteriormente referidos están sujetos a una 

obligación de retención a cuenta del IS o IRNR del inversor al tipo de retención vigente en 

cada momento (19% en el ejercicio 2018), que será deducible de la cuota íntegra según las 

normas generales.  

(c) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP  

El tratamiento fiscal contenido en este punto es también aplicable a los inversores personas 

físicas contribuyentes del IRPF a los que les sea de aplicación el régimen fiscal especial para 

trabajadores desplazados (artículo 93 de la LIRPF).  

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 (19% en el ejercicio 

2018).  

Los dividendos anteriormente referidos están sujetos a una retención a cuenta del IRNR del 

inversor al tipo vigente en cada momento (ver arriba), salvo en el caso de que el inversor sea 

una entidad cuyo objeto social principal sea análogo al de la SOCIMI y esté sometida 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).  

El régimen fiscal anteriormente previsto será de aplicación, siempre que no sea aplicable una 

exención o un tipo reducido previsto en la normativa interna española o en virtud de un 

Convenio para evitar la Doble Imposición (en adelante, “CDI”) suscrito por el Reino de 

España con el país de residencia del inversor. 

La Orden del Ministerio de Economía y Hacienda de 13 de abril de 2000 regula el 

procedimiento para retener los intereses y dividendos obtenidos por no residentes sin 

mediación de establecimiento permanente derivados de la emisión de valores negociables, en 

el reparto de dividendos. 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 éstos habrán de aportar a la entidad depositaria, 

antes del día 10 del mes siguiente a aquél 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, éste 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 a la Administración Tributaria el 
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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. 

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

(a) 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 y el valor de transmisión, determinado por su cotización en la fecha de transmisión 

o por el valor pactado cuando sea superior a la cotización (ver artículo 37.1.a) de la LIRPF).  

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

independientemente de su periodo de generación. Las ganancias patrimoniales derivadas de la 

transmisión de las acciones de las SOCIMI no están sometidas a retención a cuenta del IRPF.  

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

El beneficio o la pérdida derivada de la transmisión de las acciones en las 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 el ejercicio 2019, con algunas 

excepciones).  

Respecto de las rentas obtenidas en la transmisión o reembolso de la participación en el capital 

de las SOCIMI al inversor no le será de aplicación la exención por doble imposición (artículo 

21 de la LIS), en lo que respecta a las rentas positivas obtenidas.  

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.  

(c) Inversor sujeto pasivo del IRNR sin EP  

El tratamiento fiscal contenido en este punto es también aplicable a los inversores personas 

físicas contribuyentes del IRPF a los que les sea de aplicación el régimen fiscal especial para 

trabajadores desplazados (artículo 93 de la LIRPF).  

Como norma general, las ganancias patrimoniales obtenidas por inversores no residentes en 

España sin EP están sometidas a tributación por el IRNR, cuantificándose de conformidad con 

lo establecido en la LIRNR y tributando separadamente cada transmisión al tipo aplicable en 

cada momento (19% en el ejercicio 2018).  

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

SOCIMI, por inversores que participen en el capital social de la entidad en, al menos, el 5%, 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 por el 

Reino de España un CDI con cláusula de intercambio de información (ver artículo 14.1.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 el Reino de España con 

el país de residencia del inversor.  
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En caso 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 (en adelante, “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, de 23 de diciembre por la que 

se suprime el gravamen del IP a través del establecimiento de una bonificación del 100% sobre la 

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

la exigencia del impuesto, a través de la inaplicación temporal de la citada bonificación, 

resultando, por tanto, exigible el Impuesto para los periodos impositivos desde 2011 hasta la 

actualidad, con las especialidades legislativas específicas aplicables en cada Comunidad 

Autónoma.  

A este respecto, el Real Decreto-Ley 3/2016, de 3 de diciembre, volvió a prorrogar para 2017 y 

con duración indefinida, la inaplicación de la mencionada bonificación. 

A este respecto, la Ley 6/2018, de 3 de julio, de Presupuestos Generales del Estado prorrogó para 

el año 2018, la inaplicación de la mencionada bonificación. Sin embargo, a la fecha de 

publicación de este Documento Informativo la ausencia de Presupuestos Generales del Estado 

para 2019 ha imposibilitado la prórroga de la exención por el momento, si bien es previsible que 

esto ocurra se prorrogue antes de que finalice el ejercicio, y, por lo tanto, sea de aplicación en 

2019 No se detalla en el presente Documento Informativo el régimen de este impuesto, siendo, 

por tanto, recomendable que los potenciales inversores en acciones de la Sociedad consulten a 

este respecto con sus abogados o asesores fiscales, así como prestar especial atención a las 

novedades aplicables a esta imposición y, en su caso, las especialidades legislativas específicas de 

cada Comunidad Autónoma. 

(a) Inversor sujeto pasivo del IRPF 

 

Los accionistas personas físicas residentes en territorio español están sometidas 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 gradual 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. 

(b) Inversor sujeto pasivo del IS y del IRNR con EP  
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Estos inversores no son sujetos pasivos del IP. 

(c) 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 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 2018 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. 

Con efectos 1 de enero de 2015, los inversores que sean personas físicas residentes en un Estado 

miembro de la Unión Europea o del Espacio Económico Europeo tendrán derecho a la aplicación 

de la normativa propia aprobada por la comunidad autónoma donde radique el mayor valor de los 

bienes y derechos de que sean titulares y por los que se exija el impuesto, porque estén situados, 

puedan ejercitarse o hayan de cumplirse en territorio español. Se aconseja a los inversores que 

consulten con sus abogados o asesores fiscales. 

Finalmente, las sociedades y otras personas jurídicas no son sujetos pasivos de este impuesto. 

(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. 

(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. 

Hasta 31 de diciembre de 2014, las personas físicas no residentes en España que recibieran 

acciones por vía de sucesión o donación tenían que aplicar la norma estatal para determinar la 
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cuota tributaria a ingresar. Sin embargo, con efectos 1 de enero de 2015, si el fallecido, heredero o 

donatario es residente en un Estado Miembro de la Unión Europea o en el Espacio Económico 

Europeo, podrán aplicar la norma autonómica correspondiente en función del supuesto de hecho 

concreto.  

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. 

(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 (véase artículo 314 

del Real Decreto Legislativo 4/2015, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de 

Mercado de Valores). 

 

El lector del presente Documento Informativo debe considerar que lo incluido en el presente artículo 

se trata de un resumen, pudiendo haber cuestiones específicas no contempladas que se recomendaría 

consultar con asesores fiscales. 

2.6.4. Descripción de la política de inversión y de reposición de activos. Descripción de otras 

actividades distintas de las inmobiliarias 

La Sociedad no realiza otras actividades distintas de las inmobiliarias. 

De acuerdo al Contrato de Inversión suscrito entre los accionistas, INBEST III y la Gestora, los 

activos inmobiliarios objeto de inversión serán “principalmente, inmuebles comerciales ubicados en 

los ejes comerciales más importantes de Madrid, Barcelona o principales ciudades secundarias de 

España. Estos activos podrán ser inversiones «de primera calidad» o «de valor añadido», que 

requieran una promoción y gestión especializada, con el fin de arrendar y/o posteriormente vender 

las unidades finales a terceros”. Está previsto que se puedan captar 200 millones de euros en diversas 

ampliaciones de capital entre INBEST I, II, III y IV. 

Si bien estas inversiones serán principalmente realizadas a través de Assets I y Assets II bajo 

determinadas circunstancias, INBEST III también puede realizar inversiones directas. Se invertirá un 

mínimo de 5 millones de euros y un máximo del 15% del volumen de inversión objetivo en un 

determinado activo. 

Los activos se mantienen en arrendamiento hasta la extinción del contrato por alguna de las partes. 

Una vez extinguido el contrato de arrendamiento, se analizarán las posibles alternativas, y se elegirá a 

aquel operador que suponga una mayor rentabilidad a largo plazo para los accionistas acorde a la 

situación del mercado inmobiliario, incluyendo la venta de los activos.  

La Sociedad y el resto de socios de Assets I y Assets II, junto con la Gestora han acordado un periodo 

de Inversión de 3 años a contar desde la fecha de cierre final. De acuerdo al contrato formalizado la 

fecha de cierre final: significará el primero de los siguientes acontecimientos que tenga lugar: (i) la 

fecha en la que se hayan obtenido los compromisos de inversión objetivo por un importe equivalente a 

200 millones de euros; o (ii) veinticuatro (24) meses desde el 8 de febrero de 2018 (Fecha de Cierre 

Inicial), con independencia de los compromisos finalmente obtenidos de los Accionistas. La Sociedad 
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ha estimado que la fecha de cierre final se produzca aproximadamente hacia el 31 de diciembre de 

2019 (pudiendo ser en cualquier momento hasta el 8 de febrero de 2020 si no se obtiene previamente 

el desembolso total de los compromisos de inversión). Adicionalmente, se ha acordado que el periodo 

entre la inversión y la posterior desinversión de los activos inmobiliarios quede cerrado en el plazo de 

10 años aproximadamente desde el inicio de actividades de la Sociedad (esto es, el 8 de febrero de 

2028, aproximadamente). 

Asimismo, se ha acordado para los accionistas de INBEST III un “Retorno Preferente”, cantidad 

equivalente a un interés anual del siete por ciento (7%) (compuesto anualmente y calculado 

diariamente sobre la base de un año de 365 días), aplicado sobre el importe del Compromiso de 

Inversión desembolsado en cada momento y no reembolsado previamente a los accionistas 

(excluyendo, a efectos de calcular el Retorno Preferente, los importes satisfechos en concepto de 

Comisión de Éxito, véase apartado 2.6). A efectos del cálculo del Retorno Preferente no se tendrá en 

cuenta el impacto fiscal que pudiera aplicar a los accionistas de INBEST I, refiriéndose por tanto a 

rentabilidades brutas. 

De acuerdo a los Contrato de Gestión suscritos entre Assets I y Assets II y la Gestora, salvo 

autorización de los Comités de Inversión de los Socios, la financiación media de los vehículos de 

inversión no superará, una vez superado el Periodo de Inversión, el sesenta (60%) por ciento calculado 

sobre el coste de adquisición de las inversiones. 

2.6.5. Informe de valoración realizado por un experto independiente de acuerdo con criterios 

internacionalmente aceptados, salvo que dentro de los seis meses previos a la solicitud se haya 

realizado una colocación de acciones o una operación financiera que resulten relevantes para 

determinar un primer precio de referencia para el inicio de la contratación de las acciones de la 

Sociedad 

Valoración de las acciones de la Sociedad 

En cumplimiento con lo previsto en la Circular del MAB 2/2018 sobre el régimen aplicable a las 

Sociedades Anónimas Cotizadas de Inversión en el Mercado Inmobiliario (SOCIMI), cuyos valores se 

incorporen al MAB, se debe presentar una valoración realizada por un experto independiente, 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. 

Tal y como se indica en el apartado 1.2 de este Documento Informativo, con el objetivo de establecer 

un rango de valoración de la Sociedad con fecha de 7 de junio de 2019 el Consejo de Administración 

de la Sociedad ha tomado como referencia el precio de las ampliaciones de capital acordadas en las 

Juntas Generales de Accionistas que se detallan a continuación: 

 la ampliación de capital dineraria acordada en la Junta General Extraordinaria y Universal de 

Accionistas de 1 de marzo de 2019 por un importe de 2.333.800 euros mediante la emisión de 

2.333.800 acciones de un (1) euro de valor nominal cada una de ellas;  

 la ampliación de capital por compensación de créditos acordada en la Junta General 

Extraordinaria y Universal de Accionistas de 9 de abril de 2019 por un importe de 1.313.000 

euros mediante la emisión de 1.313.000 acciones de un (1) euro de valor nominal cada una de 

ellas;  

 la ampliación de capital dineraria acordada en la Junta General Extraordinaria y Universal de 

Accionistas de 9 de abril de 2019 por un importe de 14.200 euros mediante la emisión de 

14.200 acciones de un (1) euro de valor nominal cada una de ellas;  
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 la ampliación de capital dineraria acordada con prima de emisión en la Junta General 

Ordinaria y Universal de Accionistas de 13 de mayo de 2019 por un importe de 60.000 euros 

mediante la emisión de 300.000 nuevas acciones de veinte (0,20) céntimos de euro de valor 

nominal y ochenta (0,80) céntimos de euro de prima de emisión cada una de ellas. 

De este modo, el precio fijado por el Consejo de Administración de la Sociedad celebrado el 7 de 

junio de 2019 como primer precio de referencia para el inicio de la contratación de las acciones en el 

Mercado es de un (1) euro por acción. 

Valoración de los activos inmobiliarios 

El informe de valoración de los activos inmobiliarios de Assets I realizado por CBRE se encuentra en 

el Anexo V del presente Documento Informativo y deberá ser leído en su totalidad para su correcta 

interpretación. 

La valoración se ha llevado a cabo conforme a la metodología de la Royal Institution of Chartered 

Surveyors (“RICS”), con las International Valuations Standards (IVS) y con los Professional 

Standards de Valoración de la Royal Institution of Chartered Surveyors (2017) “Red Book”. 

El detalle de los métodos de valoración empleados, así como las conclusiones alcanzadas por CBRE 

en su informe han sido expuestos en el apartado 2.6.1 de este Documento. 

2.7. Estrategia y ventajas competitivas del Emisor 

2.7.1. Estrategia 

La Sociedad ha sido constituida con el fin de invertir, principalmente a través de vehículos de 

inversión como Assets I y Assets II, en una cartera de edificios y locales comerciales situados en las 

mejores zonas comerciales de las principales ciudades españolas, atendiendo a las oportunidades que 

se detecten en cada momento. 

La captación de fondos de las SOCIMIs inversoras (INBEST I, II, III y IV) se estima que alcanzará los 

200.000.000 euros. A la fecha del presente Documento Informativo no está completada. Con el 

apalancamiento a largo plazo de los vehículos de inversión se intentará incrementar la rentabilidad de 

los accionistas, valorando también, en su caso, la posibilidad de utilizar instrumentos de cobertura para 

reducir el riesgo de tipo de interés. Al 31 de marzo de 2019 Assets I presenta una deuda con entidades 

de crédito por un importe de 113.019.248 euros, lo que representa un Loan to Value (LTV) 

Corporativo del 59,59%. Del mencionado importe total, la deuda adherida a los activos de Assets I 

asciende a 104.077.713 euros, lo que representa un Loan to Value (LTV) Proyecto del 54,88% sobre el 

valor de mercado de los activos inmobiliarios. Por su parte, Assets II presenta una deuda con entidades 

de crédito por un importe de 1.680.000 euros. 

2.7.2. Ventajas competitivas del Emisor 

Los factores claves del éxito de la Sociedad, corresponden entre otros: 

 Formación de un portfolio con activos emblemáticos ubicados en los principales tramos 

comerciales de ciudades como Madrid, Bilbao y Valencia, convirtiéndose en uno de los 

players de referencia en el segmento de High Street y consolidando su estrategia de 

inversión en activos de alto valor añadido (“value added”) ya que son valores muy 

seguros, cuya exposición a las crisis cíclicas de la economía o el consumo en general es 

más limitada. 
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 Estrategia de gestión y comercialización activa basada en la creación de flagships con 

contratos de arrendamiento a largo plazo con operadores de primer nivel a fin de 

garantizar altos niveles de ocupación, que permitan obtener una rentabilidad atractiva en 

relación con el riesgo asumido (retorno preferente establecido en el 7%). 

 La Gestora cuenta con un equipo con una amplia experiencia en el sector inmobiliario 

español, especializado en la estructuración de operaciones “value added” en el segmento 

de retail, tanto en High Street como en Parques de Medianas, mediante la adquisición y 

gestión de activos en zonas comerciales consolidadas para la creación de flagships y 

superficies comerciales con arrendatarios de primer nivel, lo que les permite detectar las 

mejores oportunidades de inversión y maximizar la creación de valor en los inmuebles en 

gestión. 

Los administradores, tanto de la Sociedad como de los vehículos de inversión, cuentan 

con una larga y exitosa trayectoria en la gestión de activos e inversiones y con una amplia 

red de contactos en el sector financiero e inmobiliario. 

 La contratación de la Gestora facilita a la Sociedad el acceso y la habilidad para 

aprovechar oportunidades de inversión que cumplan con la política de inversión de la 

Sociedad, proporcionando, por lo tanto, ventajas competitivas sobre otros potenciales 

inversores y gestores inmobiliarios. Además, la Sociedad considera que el marcado 

conocimiento y reputación de la Gestora en el mercado inmobiliario español permitirán a 

la Sociedad capitalizar las oportunidades que puedan presentarse. 

2.8. Breve descripción del grupo de sociedades del Emisor. Descripción de las características y 

actividad de las filiales con efecto significativo en la valoración o situación del Emisor 

A la fecha de elaboración del presente Documento Informativo INBEST III participa en los siguientes 

dos vehículos de inversión: 

 Assets I con domicilio social en la calle Serrano 57, planta 4ª, de Madrid. Esta sociedad es 

propietaria de los activos descritos en el apartado 2.6.1 de este Documento informativo. A 

la fecha de este Documento Informativo la Sociedad participa en el 14,43% del capital 

social de este vehículo de inversión. 

 Assets II con domicilio social en la calle Serrano 57, planta 4ª, de Madrid. A la fecha del 

presente Documento Assets II está iniciando su actividad y se encuentra analizando 

diversas oportunidades de inversión inmobiliaria. El 31 de enero de 2019 Assets II ha 

formalizado un contrato privado de compraventa de un activo (el Edificio España, situado 

en Plaza de España -Madrid-), sujeto al cumplimiento de ciertas cláusulas suspensivas. 

Dicho contrato ha sido descrito en los apartados 2.4.3 y 2.14.2 de este Documento 

informativo. A la fecha de este Documento Informativo INBEST III participa en el 

20,82% del capital social de este vehículo de inversión. 

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

El Emisor no tiene dependencia en relación con patentes, marcas, derechos de propiedad intelectual, 

licencias o similares que afecten a su negocio. Todos los activos propiedad de Assets I cuentan con las 

licencias pertinentes para el ejercicio de su actividad. Por su parte, el activo que Assets II ha previsto 

comprar se encuentra en la actualidad en obras, por lo que se están realizando las oportunas gestiones 

para conseguir las preceptivas licencias. 
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2.10. Nivel de diversificación (contratos relevantes con proveedores o clientes, información 

sobre posible concentración en determinados productos…) 

La Sociedad generará la práctica totalidad de sus ingresos a partir de los dividendos distribuidos por 

sus participaciones en Assets I y Assets II, por lo que la explicación de los distintos aspectos que se 

deben tener en cuenta a la hora de analizar la diversificación de su negocio se deben trasladar a sus 

participadas. A la fecha del presente Documento Informativo Assets II está iniciando su actividad, por 

lo que en este apartado únicamente haremos referencia a Assets I. Adicionalmente, lo expuesto a 

continuación habrá de interpretarse bajo la parte proporcional que sobre dicha filial le corresponde a 

INBEST III. 

Diversificación geográfica- 

La totalidad de los activos de Assets I (y el activo objetivo de Assets II) se encuentran ubicados en 

España; si bien presentan cierta dispersión geográfica a lo largo del territorio nacional. En concreto, 

los activos se encuentran localizados en Madrid, Bilbao, Valencia y Las Palmas. 

Clientes- 

A la fecha de este Documento Informativo el 100% de los ingresos de Assets I proceden de su único 

inquilino: El Corte Inglés.  No obstante, tal y como se detalla en el apartado 2.6.1 de este DIIM, cada 

activo se encuentra ubicado en una ciudad distinta y, adicionalmente, se han formalizado diversos 

acuerdos con El Corte Inglés para que éste abandone en el corto y medio plazo algunas de las 

superficies que actualmente ocupa y así puedan ser arrendadas a nuevos operadores de primer nivel. 

Adicionalmente, a pesar de la elevada concentración, es necesario considerar la solvencia del 

mencionado arrendatario. Por último, indicar que en el espacio comercial de Gran Vía 20 (Bilbao), si 

bien el actual arrendatario es El Corte Inglés, éste comparte su espacio comercial con otros dos 

operadores de primer nivel. 

Proveedores / Acreedores- 

Al 31 de marzo de 2019 y al 31 de diciembre de 2018 los proveedores se encuentran muy atomizados, 

siendo los más relevantes los asesores contratados a efectos de la incorporación de la Sociedad al 

MAB (asesores legales, valoradores independientes, asesor registrado y auditores). En relación con los 

gastos operativos incurridos cabe destacar los IBIs abonados a la Hacienda Pública y los seguros. 

A este respecto, los gastos asociados al Contrato de Gestión suscrito entre la Gestora y Assets I, 

representaban, del total de “Otros Gastos de Explotación” de Assets I, un 70,80% al 31 de diciembre 

de 2018 y un 64,93% al 31 de marzo de 2019. En ese sentido es necesario considerar que de las 

comisiones devengadas por el Contrato de Gestión sólo se registran en la cuenta de pérdidas y 

ganancias la “comisión de gestión” y la “comisión de éxito” (esta última aún no devengada), mientras 

que el resto de comisiones (“comisión de estructuración” y “comisión de inversión”) se registran en 

balance. Véase apartado 2.6 para un detalle completo de todas las comisiones devengadas por la 

Gestora hasta la fecha de este Documento Informativo. Véase igualmente los apartados 2.12.1 y 2.13 

para un desglose de esas comisiones y cómo las mismas se han registrado en los estados financieros de 

Assets I al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de marzo de 2019. 

En relación a Assets II, a la fecha del presente Documento no se ha registrado comisión alguna 

derivada del Contrato de Gestión suscrito entre INREP y Assets II en sus estados financieros. Véase 

igualmente el apartado 2.6 para mayor información sobre el funcionamiento de cada comisión. 
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2.11. 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.  

La Sociedad no cuenta con gastos ni derechos derivados de emisiones de gases de efecto invernadero. 

A fecha del presente Documento Informativo, todos los activos inmobiliarios de Assets I tienen el 

certificado de eficiencia energética. 

2.12. Información financiera 

2.12.1. 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.  

En el presente apartado se incorpora la información financiera relativa a las cuentas anuales abreviadas 

de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2017 (que corresponden al periodo comprendido entre el 

13 de julio de 2017 y el 31 de diciembre de 2017) (sin auditar al no tener prácticamente actividad), 

junto con la información financiera relativa a las cuentas anuales del ejercicio 2018 auditadas por 

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., que se incorporan como Anexo II al presente Documento 

Informativo. 

Dicha información ha sido elaborada a partir de los registros contables de la Sociedad y se presenta de 

acuerdo al marco normativo de información financiera que le resulta de aplicación que es el 

establecido en el Código de Comercio y resto de legislación mercantil, Plan General de Contabilidad 

aprobado mediante Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado por el Real Decreto 602/2016, 

así como las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoría 

de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias y el resto de 

la normativa contable española que resulte de aplicación. 

Información financiera de los ejercicios 2018 y 2017 

En el presente apartado se incorpora un resumen de la información financiera de los ejercicios 2018 

(auditado) y 2017 (ni auditado ni revisado) tanto para la Sociedad como para los vehículos de 

inversión. 

INBEST III 

A este respecto, indicar que se produjo una re-expresión de las cifras de 2017 en las cuentas anuales de 

la Sociedad del ejercicio 2018. En concreto, dentro del epígrafe “Fondos propios”, se reclasificaron 

949.000 euros desde el epígrafe “Otras aportaciones de socios” al epígrafe “Deudas con empresas del 

grupo y asociadas a corto plazo” con el fin de reflejar que el pasivo recibido de los accionistas no fue 

capitalizado hasta el 6 de febrero de 2018 e inscrito en el Registro Mercantil hasta el 8 de febrero de 

2018.  

Las cifras expuestas a continuación ya incluyen las mencionadas reclasificaciones. 
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Balance (Activo) 

Cifras en euros 31/12/2017(*) 31/12/2018(**) 

ACTIVO NO CORRIENTE 
375 9.739.375 

   

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 375 9.739.375 

ACTIVO CORRIENTE 960.712 3.460.280 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 659 18.668 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo - 3.364.996 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 960.053 76.616 

TOTAL ACTIVO 961.087 13.199.655 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

a) Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo y corto plazo  

El saldo que se observa en este epígrafe al 31 de diciembre de 2018 corresponde a la 

participación que INBEST III ostenta en Assets I. 

Por otro lado, el epígrafe de Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 

recoge una línea de crédito que la Sociedad formalizó en agosto de 2018 con Assets I por 

importe de hasta 10.000.000 de euros y con vencimiento 31 de diciembre de 2028. No 

obstante lo expuesto, Assets I podrá cancelar el crédito total o parcialmente en cualquier 

momento, mediante el pago a INBEST III de la totalidad o parte del saldo que presente en ese 

momento la cuenta corriente mediante la que se instrumenta el mismo. El crédito devenga 

intereses a un tipo del 2% anual. 

b) Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo de este epígrafe ascendía a 76.616 euros y correspondía 

íntegramente a tesorería de libre disposición. 

Balance (Pasivo) 

Cifras en euros 31/12/2017(*) 31/12/2018(**) 

PATRIMONIO NETO 8.769 9.567.820 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 15.000 9.660.000 

Reservas - (7.202) 

Resultado negativo de ejercicios anteriores - (6.231) 

Resultado del ejercicio (6.231) (78.747) 

PASIVO CORRIENTE 952.318 3.631.835 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 952.318 3.603.931 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 27.904 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 961.087 13.199.655 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 
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c) Capital escriturado  

Al 31 de diciembre de 2018, el capital social de la Sociedad es de 9.660.000 euros y está 

representado por 9.660.000 acciones con un valor nominal de un (1) euro cada una, todas ellas 

pertenecientes a la misma clase, y totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones 

tienen los mismos derechos políticos y económicos. 

d) Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 

Al 31 de diciembre de 2018 este epígrafe recoge deudas que la Sociedad tiene con sus 

inversores. El detalle de las mismas es el siguiente:  

 Royo Wood, S.L., Emilio Cardo Peris, Inbela, SL. Herna Walking Grup, S.L., As 

Inversiones, S.L., Marbocla, S.L.U.: El 2 de agosto de 2018 la Sociedad suscribió 

un préstamo capitalizable mancomunado con los inversores indicados 

anteriormente, por importe de 3.115.000 euros. El préstamo devenga un tipo de 

interés fijo del 5% anual pagadero al vencimiento. Los intereses devengados y no 

pagados al 31 de diciembre de 2018 ascienden a un importe de 52 miles de euros. 

 Bestestate Valencia, S.L.: Préstamo capitalizable suscrito el 20 de septiembre de 

2018 por importe de 300.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés del 

5% anual pagadero al vencimiento. Los intereses devengados y no pagados al 31 

de diciembre de 2018 ascienden a un importe de 3 miles de euros. 

 Jaime Díez de Rivera Oriol: Préstamo capitalizable suscrito el 1 de octubre de 

2018 por importe de 132.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés del 

5% anual pagadero al vencimiento. Los intereses devengados y no pagados al 31 

de diciembre de 2018 ascienden a un importe de 1 miles de euros. 

El vencimiento de los anteriores préstamos era según los contratos el 2 de marzo de 2019 

(posteriormente prorrogado al 2 de junio de 2019). Adicionalmente, con posterioridad, se ha 

procedido a firmar las correspondientes adendas, por las cuales se establecen sucesivas 

prórrogas por periodos quincenales, hasta el 31 de diciembre de 2019.  

El importe restante hasta llegar a la deuda mostrada en balance corresponde con los intereses 

devengados y no pagados hasta la fecha. 

Posteriormente al cierre del ejercicio, con fecha 8 de marzo de 2019 los Administradores 

propusieron la capitalización de los siguientes créditos por importe de 1.313.000 euros, cuya 

aprobación por la Junta de Accionistas tuvo lugar el 9 de abril de 2019 y fue inscrita en el 

Registro Mercantil de Madrid el 29 de mayo de 2019, por lo tanto, no tiene impacto en el 

cierre del ejercicio 2018: 

 Bestestate Valencia, S.L. por importe de 300.000 euros. 

 Royo Wood, S.L. por importe de 125.000 euros. 

 Herna Walking Grup, S.L. por importe de 262.500 euros. 

 As Inversiones, S.L. por importe de 187.500 euros. 

 Inbela, S.L. por importe de 187.500 euros. 

 Marbocla, S.L.U. por importe de 187.500 euros. 

 Emilio Cardo Peris por importe de 30.000 euros. 

 Jaime Diez de Rivera Oriol por importe de 33.000 euros.   

 

Finalmente, al 31 de diciembre de 2017 este epígrafe recogía, principalmente, las siguientes 

cuentas a pagar con los inversores:  
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 Royo Wood, S.L. (125.000 euros) 

 Casual Investments, S.L. (125.000 euros) 

 Adán y Compañía, S.L. (125.000 euros) 

 Bestestate Valencia, S.L. (399.000 euros) 

 Palbox Holding, S.L. (125.000 euros) 

 Planificación Siglo XXI, S.A. (50.000 euros) 

  

Dichos importes, fueron capitalizados mediante la aprobación de ampliación de capital por 

parte del socio único el día 6 de febrero de 2018 y posterior inscripción en el Registro 

Mercantil el día 2 de marzo de 2018. 

Además, de los importes anteriormente indicados, al 31 de diciembre de 2017, la sociedad 

registraba en dicho epígrafe, una cuenta por pagar con la sociedad Inbest I por importe de 3 

miles de euros, relacionado con la refecturación de servicios legales.  

 

Cuenta de pérdidas y ganancias 

Cifras en euros 2017(*) 2018(**) 

   

Otros ingresos de explotación - 12.000 

Otros gastos de explotación (6.231)  (42.684) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (6.231)  (30.684) 

RESULTADO FINANCIERO - (48.063) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (6.231)  (78.747) 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO (6.231)  (78.747)  
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

e) Otros ingresos de explotación 

El 1 de octubre de 2018 INBEST III ha suscrito un contrato de asesoramiento inmobiliario con 

Assets I por un importe anual de 24.000 euros con vencimiento indefinido. El objeto de dicho 

contrato consiste, entre otras funciones, en el análisis y aprobación de las inversiones, 

contratos de arrendamiento y contratos de financiación propuestos por la Gestora. 

Adicionalmente, el 31 de enero de 2019 INBEST III ha formalizado el mismo contrato con 

Assets II. Dado que el primer Comité de Inversión tuvo lugar a mediados de 2018 sólo se ha 

registrado la parte proporcional (medio año) de dicho gasto en el ejercicio 2018. 

f) Otros gastos de explotación 

Este epígrafe recoge fundamentalmente el gasto correspondiente a honorarios por servicios 

profesionales (auditores, asesores, notarios, etc.). 

g) Resultado financiero 

Este epígrafe recoge ingresos financieros por 22.216 euros con Assets I por la financiación 

mencionada en el apartado b) descrito anteriormente, así como gastos financieros por 70.280 

euros derivados de los contratos de financiación con los inversores descritos en el apartado d) 

descrito anteriormente. 
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ASSETS I 

Este vehículo de inversión fue constituido con fecha 26 de octubre de 2017.  

A continuación, se muestra la información financiera correspondiente a los ejercicios 2017 (ni 

auditado ni revisado) y 2018 (auditado). Las cuentas anuales de los ejercicios 2017 y 2018 junto con el 

informe de auditoría de 2018 se encuentran incluidas en el Anexo III. 

Balance (Activo) 

Cifras en euros 31/12/2017(*) 31/12/2018(**) 

ACTIVO NO CORRIENTE - 120.025.725 

   

Inversiones inmobiliarias - 119.222.643 

Inversiones financieras a largo plazo   - 620.082 

Instrumentos financieros derivados - 183.000 

ACTIVO CORRIENTE 3.000 2.257.696 

Créditos con empresas del grupo a corto plazo - 10.000 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar - 547.431 

Periodificaciones a corto plazo - 882.947 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 3.000 817.318 

TOTAL ACTIVO 3.000 122.283.421 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

a) Inversiones inmobiliarias 

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad formalizó la adquisición de los siguientes activos 

inmobiliarios descritos en el presente Documento Informativo por un importe de 98.000.000 

euros (sin incluir costes de adquisición): 

 Princesa 41:   23.000.000 euros 

 Gran Vía 20:  70.000.000 euros 

 Triana 33:     5.000.000 euros 

 

Adicionalmente, este epígrafe recoge un pago anticipado a través de un contrato de arras por 

importe de 19.000.000 euros, firmado por la Sociedad sobre la superficie comercial de Colón 

1 y Colón 7. La compraventa de este último activo se formalizó el 28 de febrero de 2019. 

b) Inversiones financieras a largo plazo 

 

Este importe contiene 620.000 euros en concepto de fianzas por los activos inmobiliarios 

Princesa 41 y Gran Vía 20. 

 

c) Instrumentos financieros derivados 

Este epígrafe incluye 183.000 euros correspondientes al derivado de tipo de interés que Assets 

I ha formalizado con la entidad financiera con la que se ha financiado la compraventa de 

Princesa 41 y Gran Vía 20 (Caixabank). 
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d) Créditos con empresas del grupo a corto plazo 

Recoge el importe de un crédito con INBEST IV correspondiente al contrato de cash-pooling 

formalizado con dicha sociedad. 

 

e) Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 

La cuenta recoge principalmente los importes a cobrar con la Administración Pública al 31 de 

diciembre de 2018 por el Impuesto de Valor Añadido.  

f) Periodificaciones a corto plazo 

Los ingresos por arrendamiento de inmuebles se registran según su devengo, y la diferencia, 

en su caso, entre la facturación realizada y los ingresos reconocidos de acuerdo con este 

criterio se registran en el epígrafe “Periodificaciones a corto plazo” del balance. 

g) Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

De acuerdo al contrato de crédito con garantía hipotecaria suscrito por la Sociedad con 

Caixabank, la misma está obligada a mantener parte de su efectivo como Fondo de Reserva de 

Servicio de la Deuda (FRSD) y no disponer del mismo. Al 31 de diciembre de 2018, la caja 

destinada al FRSD ascendía a 339.750 euros (0 euros en 2017). El resto del importe registrado 

en este epígrafe correspondía íntegramente a tesorería de libre disposición.  

 

Balance (Pasivo) 

Cifras en euros 31/12/2017(*) 31/12/2018(**) 

PATRIMONIO NETO 3.000 48.667.420 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 3.000 9.963.400 

Prima de emisión - 39.853.600 

Reservas - (1.140.370) 

Resultado del ejercicio - (9.210) 

PASIVO NO CORRIENTE - 52.128.287 

Deudas con entidades de crédito a largo plazo - 51.508.287 

Otros pasivos financieros - 620.000 

PASIVO CORRIENTE - 21.487.714 

Deudas con entidades de crédito a corto plazo - 12.444.569 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo - 7.059.580 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar - 1.983.565 

     Proveedores, empresas de grupo y asociadas - 1.845.346 

     Otros acreedores - 138.219 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 3.000 122.283.421 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

h) Capital y prima de emisión  

Al 31 de diciembre de 2018, tras diversas ampliaciones de capital que tuvieron lugar durante 

el ejercicio 2018 (descritas en las cuentas anuales del ejercicio 2018 adjuntas en el Anexo III 
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de este Documento Informativo) el capital social de la Sociedad es de 9.963.400 euros con una 

prima de emisión de 39.853.600 euros y está representado por 9.963.400 acciones con un 

valor nominal de un (1) euro cada una, todas ellas pertenecientes a la misma clase, y 

totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las acciones tienen los mismos derechos políticos 

y económicos. 

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, las sociedades que participan en el capital social de Assets 

I en un porcentaje igual o superior a un 3% son las siguientes: 

 

2018 

Socios 

% derechos de 

voto atribuidos a 

las 

participaciones 

% derechos de voto 

a través de 

instrumentos 

financieros 

Total %o 

  

  

  

Inbest Prime I Inmuebles, S.A. 29,45% - 29,45% 

Inbest Prime II Inmuebles, S.A. 6,53% - 6,53% 

Inbest Prime III Inmuebles, S.A. 19,54% - 19,54% 

Inbest Prime IV Inmuebles, S.A. 44,48% - 44,48% 

     100% 

 

2017 

Socios 

% derechos de 

voto atribuidos a 

las 

participaciones 

% derechos de voto 

a través de 

instrumentos 

financieros 

Total %o 

  

  

  

Inbest Prime I Inmuebles, S.A. 25,00% - 25,00% 

Inbest Prime II Inmuebles, S.A. 12,50% - 12,50% 

Inbest Prime III Inmuebles, S.A. 12,50% - 12,50% 

Inbest Prime IV Inmuebles, S.A. 50,00% - 50,00% 

     100% 

 

i) Reservas 

El epígrafe “Reservas” comprende el importe correspondiente a la comisión de inversión a 

entregar a la Gestora. Véase subepígrafe “p” de este mismo apartado para mayor detalle. 

j) Deudas con entidades de crédito a largo y corto plazo 

El detalle de las deudas con entidades de crédito a largo y corto plazo es el siguiente: 
 

Cifras en euros  

Deudas con 

entidades de crédito 

a largo plazo 

Deudas con 

entidades de crédito 

a corto plazo 

Vencimiento 

  

  

  

Préstamo Caixabank 48.071.279 903.054 02/08/2027 

Préstamo Bankinter 3.437.008 4.958 05/09/2026 

Póliza de crédito Bankinter - 999.542 18/06/2019 

Póliza de crédito Banco 

Santander 
- 10.537.015 22/02/2019 

  51.508.287 12.444.569   
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La información más relevante en relación con las mencionadas deudas con entidades de 

crédito es la siguiente: 

 El 2 de agosto de 2018 Assets I suscribió con Caixabank un préstamo hipotecario 

destinado a la adquisición de los activos de Princesa 41 (Madrid) y Gran Vía 20 

(Bilbao). El importe pendiente al 31 de diciembre de 2018 asciende a 49.750.000 

euros e intereses devengados no pagados por importe de 69.718 euros. Se valora a 

coste amortizado, siendo los gastos de formalización asociados de 845.385 euros al 

31 de diciembre de 2018. El préstamo devenga un tipo de interés variable 

referenciado al Euribor más un diferencial del 1,65%.  

Con fecha 2 de agosto de 2018 y dentro del marco del préstamo hipotecario suscrito 

con Caixabank Assets I firmó un contrato de derivado Cap de tipo de interés con la 

misma entidad. Los principales datos asociados al mismo son los siguientes: 

Contratación 
Vencimien

to 

Tipo de 

interés fijo 

Tipo de interés 

variable 

Nocional en 

euros 

02/08/2018 01/03/2023 1,25% Euribor 3M 25.000.000 

 

El valor razonable del instrumento financiero derivado no difiere de forma 

significativa de la prima satisfecha por Assets I en su contratación, razón por que no 

se ha registrado ningún impacto en relación a la misma al 31 de diciembre de 2018. 

 

 El 5 de septiembre de 2018, Assets I suscribió con Bankinter un préstamo 

hipotecario destinado a la adquisición del edificio de Triana 33 (Las Palmas). El 

importe pendiente al 31 de diciembre de 2018 asciende a 3.500.000 euros e intereses 

devengados no pagados por importe de 4.958 euros. Se valora a coste amortizado, 

siendo los gastos de formalización de 62.992 euros al 31 de diciembre de 2018.  El 

préstamo devenga un tipo de interés variable referenciado al Euribor más un 

diferencial del 1,7%. 

 

 El 18 de junio de 2018 Assets I suscribió una póliza de crédito con Bankinter por 

1.000.000 de euros. El vencimiento de la póliza el 18 de junio de 2019 (si bien se 

prevé renovar la póliza antes de dicha fecha). Devenga un tipo de interés 

referenciado al Euribor más un diferencial del 1,5% y tiene como finalidad financiar 

el pago del contrato de arras firmado por la Sociedad para la adquisición del 

inmueble de la calle Colón en Valencia. La póliza no cuenta con gastos de 

formalización asociados. 

 

 El 22 de noviembre de 2018, Assets I suscribió una póliza de crédito con Banco 

Santander por importe de 10.560.000 euros. Devenga un tipo de interés referenciado 

al Euribor más un diferencial del 2% y tiene como finalidad financiar el pago del 

contrato de arras firmado por la Sociedad para la adquisición del inmueble de Colón 

en Valencia. Se valora a coste amortizado, siendo los gastos de formalización 

asociados de 45.866 euros al 31 de diciembre de 2018. 

Esta póliza fue utilizada como financiación puente para la adquisición del inmueble 

de Colón e incluía una cláusula de finalización anticipada sujeta a la adquisición del 

citado inmueble, por lo que la fecha del presente Documento Informativo la póliza se 

encuentra cancelada.  
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En sustitución de la financiación anterior, con fecha 28 de febrero de 2019, Assets I 

ha suscrito con Banco Santander un préstamo hipotecario por 53.350.000 euros. El 

préstamo devenga un tipo de interés variable referenciado al Euribor más un 

diferencial del 1,65%. 

 

Ratios financieros:  

Los acuerdos de financiación de la Sociedad con Caixabank y Banco Santander están sujetos a 

cláusulas de cumplimiento de ratios, por lo que la Sociedad está obligada a alcanzar ciertos 

indicadores financieros.  

El préstamo hipotecario con Caixabank establece los siguientes ratios que son de obligado 

cumplimiento hasta la amortización total del mismo: 

- Ratio de Servicio de Cobertura de la Deuda (RSCD): A partir del 31 de diciembre de 

2019, la Sociedad deberá cumplir con un RSCD de, al menos, 1,20x 

- Loan To Value Corporativo (LTV Corporativo): Entendido como el importe pendiente 

de devolución de todos los préstamos recibidos por la Sociedad en relación a la última 

valoración disponible. El contrato establece un máximo del 70% para el 31 de diciembre 

de 2019 y del 60% a partir del 31 de diciembre de 2020. 

- Loan To Value Proyecto (LTV Proyecto): Entendido como el importe pendiente de 

devolución de todos los préstamos hipotecarios en relación a la última valoración 

disponible de los inmuebles objeto de dicha financiación. El contrato establece un 

máximo del 60% para toda la vida del contrato.  

De acuerdo a lo indicado en las cuentas anuales del ejercicio 2018, Assets I cumplía con todos 

los ratios del Contrato con Caixabank al 31 de diciembre de 2018 (el contrato con Banco 

Santander no entró en vigor hasta 2019). Asimismo, la previsión de su Administrador Único 

es que los mismos sean cumplidos en los próximos 12 meses. 

El préstamo hipotecario con Banco Santander establece los siguientes ratios que son de 

obligado cumplimiento hasta la amortización total del mismo: 

- Ratio de Servicio de Cobertura de la Deuda (RSCD): La Sociedad deberá cumplir con un 

RSCD de, como mínimo, un 1,20x. El ratio se verificará semestralmente. 

- Loan To Value Corporativo (LTV Corporativo): Entendido como el importe pendiente 

de devolución de todos los préstamos recibidos por la Sociedad, puestos en relación con 

la última con la última valoración disponible (se debe actualizar anualmente) de los 

inmuebles titularidad de la Sociedad. Este ratio debe alcanzar como máximo el 65% 

desde el 31 de diciembre de 2019 y durante toda la vigencia del préstamo. El ratio se 

verificará semestralmente. 

- Loan To Value de los Inmuebles (LTV de los Inmuebles): Entendido como el importe 

pendiente de devolución del préstamo hipotecario, en relación a la última valoración 

disponible (se debe actualizar anualmente) de los inmuebles objeto del mismo. El ratio 

debe alcanzar como máximo el 70% durante toda la vigencia del préstamo. El ratio se 

verificará semestralmente.  

k) Otros pasivos financieros 

El importe recoge las fianzas recibidas relativas a los activos Princesa, 41 (Madrid) y Gran 

Vía, 20 (Bilbao). 
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l) Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 

El detalle del mencionado epígrafe es el siguiente: 

Cifras en euros  

Deudas con 

empresas del grupo 

a corto plazo 

  

 INBEST I 3.523.444 

INBEST II 171.140 

INBEST III 3.364.996 

TOTAL  7.059.580 

 

El 2 de agosto de 2018 la Sociedad formalizó sendas líneas de crédito con INBEST I, INBEST 

II e INBEST III. El importe total de las mismas asciende a 10.000.000 euros cada una. A 31 

de diciembre de 2018 se ha dispuesto de una cantidad total de 7.059.580 euros. El contrato 

establece como vencimiento el 31 de diciembre de 2028; si bien el saldo dispuesto puede ser 

reclamado en cualquier momento por las sociedades acreedoras. Estas líneas de crédito 

devengan un tipo de interés del 2% anual. Los intereses devengados no pagados al 31 de 

diciembre de 2018 ascienden, respectivamente, a 13.444 euros, 1.140 euros y 17.996 euros. 

m) Proveedores, empresas del grupo y asociadas  

El epígrafe incluye, principalmente, 1.816.306 euros con la Gestora INREP y corresponde a la 

cuenta por pagar que Assets I tiene con INREP en virtud del Contrato de Gestión suscrito 

entre las partes (véase apartado “p” en la cuenta de pérdidas y ganancias de Assets I, más 

adelante en este Documento, donde describimos las comisiones que se han registrado en 

2018). 

Adicionalmente, el epígrafe contiene el importe pendiente de pago (29 miles de euros) 

correspondiente a las comisiones que INBEST I, II, III y IV perciben en concepto de 

asesoramiento inmobiliario (véase punto “p” más adelante en este apartado del Documento 

Informativo). 

n) Otros acreedores 

El epígrafe incluye 121 miles de euros en cuentas a pagar derivadas de la operativa comercial 

de Assets I y 17 miles de euros en cuentas a pagar por impuestos. 
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Cuenta de pérdidas y ganancias  

Cifras en euros 2017(*) 2018(**) 

   

Otros ingresos de explotación - 1.448.958 

Gastos de personal  (42.831) 

Otros gastos de explotación - (757.737) 

Amortización de las inversiones inmobiliarias - (155.183) 

RESULTADO DE EXPLOTACION - 493.207 

RESULTADO FINANCIERO - (502.417) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - (9.210) 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO - (9.210) 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

o) Otros ingresos de explotación 

A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad registra los ingresos generados por los contratos de 

arrendamiento que Assets I tiene formalizados con El Corte Inglés, teniendo en cuenta que la 

adquisición de los activos se ha producido en agosto de 2018.  

 

p) Otros gastos de explotación 

Este epígrafe recoge 536.743 euros en concepto de comisión de gestión a favor de la Gestora 

con origen en el contrato de gestión de fecha 14 de diciembre de 2018 firmado entre las partes. 

De acuerdo al mencionado contrato INREP percibirá una comisión de gestión como 

contraprestación por sus servicios de gestión de las inversiones equivalente al 1,25% anual 

calculado sobre el coste de adquisición de las inversiones efectuadas menos el coste de 

adquisición de las inversiones desinvertidas. Dado que los activos se han adquirido en agosto 

de 2018 el importe registrado corresponde a los últimos meses del ejercicio. 

Adicionalmente recoge un importe total de 48.000 euros con INBEST I, II, III y IV (a razón 

de 12.000 euros cada uno) correspondiente a los honorarios en concepto de asesoramiento 

inmobiliario realizado por los Comités de Inversión de los mencionados socios. El importe 

anual de los mencionados honorarios se ha establecido en 48.000 euros mediante el contrato 

firmado el 1 de octubre de 2018. No obstante, dado que el primer Comité de Inversión tuvo 

lugar a mediados de 2018, se ha registrado la parte proporcional al mencionado gasto. 

El resto del epígrafe se conforma principalmente de gastos varios correspondientes a 

honorarios por servicios profesionales (auditores, asesores, notarios, etc.). 

Respecto al contrato de gestión firmado con INREP, mencionar que, adicionalmente a la 

comisión de gestión INREP ha devengado las siguientes comisiones: 

 Comisión de Estructuración: La Gestora tendrá derecho a percibir como 

contraprestación por sus servicios de estructuración de las inversiones una comisión 

del 0,25% sobre el coste de adquisición de cada inversión efectuada. Al 31 de 

diciembre de 2018 Assets I ha activado esta comisión como mayor valor del epígrafe 

“Inversiones Inmobiliarias” por importe de 253.417 euros. 
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 Comisión de Inversión: La Gestora percibirá de Assets I como contraprestación por 

sus servicios durante el periodo de inversión (y únicamente durante ese periodo) el 

1,25% calculado sobre los Compromisos Totales de Inversión conjuntos de los 

accionistas de INBEST I, INBEST II, INBEST III e INBEST IV. La comisión se 

factura anticipadamente al inicio de cada semestre. 

Durante el ejercicio 2018 Assets I ha registrado 1.124.142 euros dentro del epígrafe 

de “Otras reservas”. En este sentido, el importe registrado es el resultado de 

multiplicar el Compromiso Total alcanzado en el momento del cálculo de la 

comisión (100.690.000 euros) por 1,25% y aplicarlo a los días que corresponden, 

esto es, a partir del 8 de febrero de 2018 (Fecha de Cierre Inicial). 

 

q) Amortización de las inversiones inmobiliarias  

La Sociedad ha amortizado al 1,25% las construcciones correspondientes a sus 

inversiones inmobiliarias (los terrenos no se amortizan conforme a la normativa contable 

en vigor). 

r) Resultado financiero 

Este epígrafe recoge un importe igual a 457.195 euros con las diversas entidades financieras 

con las que trabaja Assets I (Caixabank, Banco Santander y Bankinter) devengado a raíz de 

los contratos de financiación expuestos en el punto “j” anterior.  

Adicionalmente, recoge 40.222 euros devengados por las deudas con INBEST I, II y III 

expuestas en el punto “k” anterior y otros gastos menores. 

 

ASSETS II  

Con fecha 13 de septiembre de 2018 se constituye Assets II. A continuación, se muestra la 

información financiera correspondiente al mencionado vehículo de inversión para el ejercicio 2018: 

 

Balance (Activo) 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 

ACTIVO CORRIENTE 8.180 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 505 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 7.675 

TOTAL ACTIVO 8.180 
(**) auditado 

 

a) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 

A 31 de diciembre de 2018, la cuenta recoge los importes a cobrar con la Administración 

Pública por el Impuesto de Valor Añadido.  

b) Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

Al 31 de diciembre de 2018 el saldo de este epígrafe ascendía a 7.675 euros y correspondía 

íntegramente a tesorería de libre disposición. 
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Balance (Pasivo) 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 

PATRIMONIO NETO (8.341) 

FONDOS PROPIOS-  

Capital 3.000 

Reservas (586) 

Resultado del ejercicio (10.755) 

PASIVO CORRIENTE 16.521 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 10.007 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 6.514 

   Proveedores, empresas de grupo y asociadas 1.525 

   Otros acreedores 4.989 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 8.180 
(**) auditado 

c) Capital 

La Sociedad fue constituida el 13 de septiembre de 2018 mediante la emisión de 3.000 

participaciones sociales nominativas con un valor nominal de un (1) euro cada una. A fecha de 

constitución, las participaciones sociales fueron totalmente asumidas por INBEST IV. Al 31 

de diciembre de 2018, el Capital social de Assets II asciende a los mencionados 3.000 euros. 

Todas las participaciones tienen los mismos derechos políticos y económicos.  

Al 31 de diciembre de 2018, las sociedades que participan en el capital social en un porcentaje 

igual o superior a un 3% son las siguientes: 

 

Socio 

% derechos de 

voto atribuidos a 

las 

participaciones 

% derechos de voto 

a través de 

instrumentos 

financieros 

Total %o 

  

  

  

Inbest Prime IV Inmuebles, S.A. 100% - 100% 

     100% 

 

d) Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 

El 2 de agosto de 2018 la Sociedad formalizó con INBEST IV una línea de crédito recíproca 

por importe de hasta 10.000.000 de euros, con vencimiento el 31 de diciembre de 2028. El 

importe dispuesto, puede ser reclamado en cualquier momento por INBEST IV, motivo por el 

que se encuentra clasificado en el corto plazo. El préstamo devenga intereses a un tipo del 2% 

anual. 

Todos los préstamos y transacciones entre empresas del grupo y asociadas son llevados a cabo 

bajo de condiciones de mercado, no habiendo diferencias significativas entre su valor 

razonable y su valor de presentación. 

e) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 
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Al 31 de diciembre de 2018, este importe incluye 1.525 euros como cuenta a pagar con la 

Gestora INREP en relación a la refacturación parcial que ésta realiza a Assets II de los gastos 

de alquiler de oficinas. 

 

Cuenta de pérdidas y ganancias  

Cifras en euros 2018(**) 

  

Gastos de personal (5.545) 

Otros gastos de explotación (5.201) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (10.746) 

RESULTADO FINANCIERO (9) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (10.775) 

Impuestos sobre beneficios - 

RESULTADO DEL EJERCICIO (10.755) 
(**) auditado 

f) Gastos de personal 

Este epígrafe recoge 5.545 euros por el gasto de personal relacionado con el empleado de 

Assets II: empleado que realiza funciones administrativas, principalmente. 

 

g) Otros gastos de explotación 

Incluye principalmente honorarios por servicios profesionales (asesores, notarios, etc.). 

2.12.2. En el caso de que los informes de auditoría contengan opiniones con salvedades, 

desfavorables o denegadas, se informará de los motivos, actuaciones conducentes a su subsanación y 

plazo previsto para ello 

Las cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2018 (véase Anexo II del presente Documento 

Informativo) fueron auditadas por PwC, el cual ha emitido el correspondiente informe de auditoría con 

fecha 9 de abril de 2019, en el que no expresó opiniones con salvedades, desfavorables o denegadas. 

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2017 no fueron sometidas a auditoría de cuentas ni a 

revisión limitada. 

Las cuentas anuales de Assets I del ejercicio 2018 (véase Anexo III del presente Documento 

Informativo) fueron auditadas por PwC, el cual ha emitido el correspondiente informe de auditoría con 

fecha 4 de junio de 2019, en el que no expresó opiniones con salvedades, desfavorables o denegadas. 

Las cuentas anuales abreviadas del ejercicio 2017 no fueron sometidas a auditoría de cuentas ni a 

revisión limitada. 

Las cuentas anuales de Assets II del ejercicio 2018 (véase Anexo III del presente Documento 

Informativo) fueron auditadas por PwC, el cual ha emitido el correspondiente informe de auditoría con 

fecha 4 de junio de 2019, en el que no expresó opiniones con salvedades, desfavorables o denegadas.  

2.12.3. Descripción de la política de dividendos 

La Sociedad no ha llevado a cabo hasta la fecha en ninguno de los ejercicios, pago alguno en concepto 

de dividendos. Los estatutos sociales establecen la política de dividendos con arreglo a los requisitos 

exigidos a las SOCIMI. 

En relación con lo anterior, el artículo 24 de los Estatutos establece lo siguiente: 
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ARTÍCULO 24º. DISTRIBUCIÓN DE BENEFICIOS Y CONDICIONES ESPECIALES DE 

TRIBUTACIÓN DE LOS ACCIONISTAS.  

a) Sin perjuicio de lo dispuesto en la Ley, constituirá el beneficio líquido de la Sociedad el 

remanente de los ingresos de la misma, una vez deducidos los gastos de explotación y 

administración, incluso intereses y amortizaciones de obligaciones que pudieran emitirse y las 

cantidades que se destinen a amortización de los efectos, máquinas, enseres y demás bienes 

que constituyan el activo social. 

b) La Junta General resolverá sobre la aplicación del resultado de acuerdo con el balance 

aprobado distribuyendo dividendos a los accionistas en proporción al capital que hayan 

desembolsado de conformidad con lo previsto en la Ley de SOCIMIs y, entre otros, en su 

artículo 6, con cargo a los beneficios o a reservas de libre disposición, una vez cubierta la 

reserva legal y estatutaria, en su caso, y siempre que el valor del patrimonio neto contable no 

sea o no resulte ser, a consecuencia del reparto, inferior al capital social. El órgano de 

administración o la Junta General de accionistas podrán acordar la distribución de 

cantidades a cuenta de dividendos, con las limitaciones y cumpliendo los requisitos 

establecidos en la legislación aplicable. 

c) 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 Órgano 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 Órgano 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 Órgano 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 como 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 seria 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 (“Bli”): 19  

Gasto por IS asociado a la indemnización (“GISi”): 0  

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 
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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”): 19-1-(19 x0,1)/((1-0,1))=21,1119  

Base imponible del IS por la indemnización (“Bli”): 21,11  

Gasto por IS asociado a la indemnización (“GISI”): 21,11 x 10% = 2,11  

Efecto sobre la Sociedad: I — GISge — GIS' = 21,11 — 19 — 2,11= 0 

La indemnización será compensada con el dividendo que deba percibir el accionista que 

haya ocasionado la obligación de satisfacer el gravamen especial. 

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, previa 

notificación, 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 8 de estos estatutos, 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. 

En aquellos casos en los que el importe total de la indemnización pueda causar un 

perjuicio a la Sociedad, el Órgano de Administración podrá exigir un importe menor al 

importe calculado de conformidad con lo previsto en este apartado c). 

Las reglas aplicables en el presente Artículo serán aplicables con respecto a la distribución 

de rentas análogas a los dividendos (v.gr., reservas, prima de emisión, etc.).” 

2.12.4. Información sobre litigios que puedan tener un efecto significativo sobre el Emisor 

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no se encuentra incursa en procedimiento 

alguno legal, fiscal o de arbitraje que pueda tener un impacto significativo sobre la misma. 

2.13. Información sobre tendencias significativas en cuanto a producción, ventas y costes 

del Emisor desde el cierre del último ejercicio hasta la fecha del Documento Informativo 

La información financiera de la Sociedad y de los vehículos de inversión Assets I y Assets II para el 

periodo comprendido entre el 1 de enero de 2019 y el 31 de marzo de 2019 incluida en este apartado, 

ha sido elaborada a partir de los estados financieros intermedios preparados por la Gestora y 

aprobados por los Administradores de la Sociedad. 

La cuenta de pérdidas y ganancias se ha analizado junto a los valores comparables a la misma fecha 

del ejercicio 2018, que no han sido ni auditados ni revisados. 
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INBEST III  

Balance (Activo) 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

ACTIVO NO CORRIENTE 
9.739.375 12.889.375 

   

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 9.739.375 12.889.375 

ACTIVO CORRIENTE 3.460.280 3.529.887 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 18.668 16.916 

Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 3.364.996 3.378.551 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 76.616 134.420 

TOTAL ACTIVO 13.199.655 16.419.262 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

a) Inversiones en empresas del grupo y asociadas a largo plazo 

En marzo de 2019 Assets I llevó a cabo una ampliación de capital que fue suscrita 

parcialmente por INBEST III por 1.450.000 euros. Adicionalmente, Assets II realizó en marzo 

de 2019 una ampliación de capital que fue suscrita parcialmente por INBEST III en 1.700.000 

euros.  

b) Inversiones en empresas del grupo y asociadas a corto plazo 

El epígrafe recoge una línea de crédito que la Sociedad formalizó en agosto de 2018 con 

Assets I por importe de hasta de 10.000.000€ y con vencimiento 31 de diciembre de 2028. El 

crédito devenga intereses a un tipo del 2% anual. La cifra mostrada refleja el importe 

dispuesto en cada momento junto con los intereses devengados y no pagados a cada fecha. 

c) Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

Al 31 de marzo de 2019 el saldo de este epígrafe corresponde íntegramente a tesorería de libre 

disposición. 

 

Balance (Pasivo) 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

PATRIMONIO NETO 
9.567.820 11.870.360 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 9.660.000 11.993.800 

Reservas (7.202) (8.389) 

Resultado negativo de ejercicios anteriores (6.231) (84.978) 

Resultado del ejercicio (78.747) (30.073) 

PASIVO CORRIENTE 3.631.835 4.548.902 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 3.603.931 4.524.345 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 27.904 24.557 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 13.199.655 16.419.262 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 
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d) Fondos Propios 

Durante los primeros meses del ejercicio 2019 la Sociedad ha realizado diversas ampliaciones 

de capital (tanto dinerarias como por compensación de créditos), lo que ha llevado consigo el 

correspondiente incremento en los fondos propios de la Sociedad (véase apartado 2.4.2 de este 

Documento Informativo para mayor desglose de las ampliaciones de capital que han tenido 

lugar durante el ejercicio). 

e) Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 

Al 31 de marzo de 2019 el saldo de este epígrafe aumentó ya que la Sociedad formalizó 

préstamos con accionistas adicionales a los que se han descrito en el apartado 2.12.1 del 

presente Documento Informativo. En concreto, al 31 de marzo de 2019 las deudas que 

conforman este epígrafe son las siguientes:  

 Royo Wood, S.L., Emilio Cardo Peris, Inbela, SL. Herna Walking Grup, S.L., As 

Inversiones, S.L., Marbocla, S.L.U.: El 2 de agosto de 2018 la Sociedad suscribió un 

préstamo capitalizable mancomunado con los inversores indicados anteriormente, 

por importe de 3.115.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés fijo del 5% 

anual pagadero al vencimiento. (Véase apartado 2.12.1 de este Documento).  

 Bestestate Valencia, S.L.: Préstamo capitalizable suscrito el 20 de septiembre de 

2018 por importe de 300.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés del 5% 

anual pagadero al vencimiento. (Véase apartado 2.12.1 de este Documento). 

 Jaime Diez de Rivera Oriol: Préstamo capitalizable suscrito el 1 de octubre de 2018 

por importe de 132.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés del 5% anual 

pagadero al vencimiento. (Véase apartado 2.12.1 de este Documento). 

 Corporación Dolz Tirado, S.L.: Préstamo capitalizable suscrito el 20 de febrero de 

2019 con vencimiento el 2 de junio de 2019 por importe de 900.000 euros. El 

préstamo devenga un tipo de interés del 5% anual pagadero al vencimiento. 

El vencimiento de los préstamos mancomunado, con Bestestate Valencia, S.L y con Jaime 

Diez de Rivera Oriolcon era, según los contratos, el 2 de marzo de 2019 (prorrogados 

posteriormente hasta el 2 de junio de 2019). Adicionalmente, con posterioridad, se ha 

procedido a firmar las correspondientes adendas para todos los contratos de préstamos (los que 

quedaron vigentes a 2 de junio de 2019), por las cuales se establecen sucesivas prórrogas por 

periodos quincenales hasta el 31 de diciembre de 2019. 

El importe restante hasta llegar a la deuda mostrada en balance corresponde con los intereses 

devengados y no pagados hasta la fecha. 

Posteriormente, con fecha 8 de marzo de 2019 los Administradores propusieron la 

capitalización de los siguientes créditos por importe de 1.313.000 euros, cuya aprobación por 

la Junta de Accionistas tuvo lugar el 9 de abril de 2019 y fue inscrita en el Registro Mercantil 

de Madrid el 29 de mayo de 2019, por lo tanto, no tiene impacto en el cierre de marzo de 

2019: 

 Bestestate Valencia, S.L. por importe de 300.000 euros. 

 Royo Wood, S.L. por importe de 125.000 euros. 

 Herna Walking Grup, S.L. por importe de 262.500 euros. 

 As Inversiones, S.L. por importe de 187.500 euros. 

 Inbela, S.L. por importe de 187.500 euros. 

 Marbocla, S.L.U. por importe de 187.500 euros. 
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 Emilio Cardo Peris por importe de 30.000 euros. 

 Jaime Diez de Rivera Oriol por importe de 33.000 euros.   

 

Los préstamos y transacciones entre empresas del grupo son llevados a cabo bajo condiciones 

de mercado, no habiendo diferencias significativas entre su valor razonable y su valor de 

presentación. 

 

Cuenta de pérdidas y ganancias  

Cifras en euros 31/03/2018(*) 31/03/2019(*) 

   

Otros ingresos de explotación - 6.000 

Otros gastos de explotación (4.900) (11.032) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (4.900) (5.032) 

RESULTADO FINANCIERO - (25.041) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (4.900) (30.073)  

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO (4.900) (30.073)  
(*)   ni auditado ni revisado 

 

a) Otros ingresos de explotación 

 

A 31 de marzo de 2019 este apartado incluye la remuneración de los contratos de 

asesoramiento inmobiliario descritos en el apartado 2.12.1 de este documento Informativo. 

 

b) Otros gastos de explotación 

Este gasto procede prácticamente de los honorarios percibidos por servicios profesionales. En 

el ejercicio 2019 aumenta, principalmente, por el gasto correspondiente a la auditoría de las 

cuentas anuales de la Sociedad. 

c) Resultado financiero 

Dado que los préstamos formalizados con los accionistas se suscribieron a partir de marzo de 

2018, el gasto financiero durante los tres primeros meses de dicho ejercicio fue nulo, mientras 

que en 2019 el epígrafe registra los intereses devengados correspondientes a los tres primeros 

meses del ejercicio, por importe de 43.697 euros. Igualmente, el importe incluye los ingresos 

financieros (18.656 euros) derivados del crédito que la Sociedad tiene concedido a Assets I.  
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ASSETS I 

Balance (Activo) 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

ACTIVO NO CORRIENTE 120.025.725 194.404.923 

Inversiones Inmobiliarias 119.222.643 192.999.109 

Inversiones financieras a largo plazo   620.082 1.220.082 

Instrumentos financieros derivados 183.000 185.732 

ACTIVO CORRIENTE 2.257.696 3.972.890 

Créditos con empresas del grupo a corto plazo 10.000 10.000 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 547.431 1.969.767 

Periodificaciones a corto plazo 882.947 836.708 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 817.318 1.156.415 

TOTAL ACTIVO 122.283.421 198.377.813 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

 

a) Inversiones inmobiliarias 

El 28 de febrero de 2019, se formalizó la compraventa de la superficie comercial de Colón 1 y 

Colón 7, por lo cual la Sociedad registro un importe de 71 millones de euros adicional a los 19 

millones de euros que había registrado al cierre del ejercicio 2018 tras la formalización del 

contrato de arras. 

Al 31 de marzo de 2019, los activos registrados en los estados financieros de la Sociedad son 

los siguientes (sin incluir costes de adquisición ni amortización): 

 Princesa 41:   23.000.000 euros 

 Gran Vía 20:  70.000.000 euros 

 Triana 33:     5.000.000 euros 

 Colón 1 y 7:   91.000.000 euros 

 

Tal y como se indica en el apartado “o”, se ha capitalizado un importe de 291.185 euros 

relativos a las comisiones de estructura.  

 

b) Inversiones financieras a largo plazo 

 

Al 31 de marzo de 2019 epígrafe recoge, principalmente, las fianzas entregadas por sus 

activos inmobiliarios (620.000 euros por Princesa 41 y Gran Vía 20 y 600.000 euros 

adicionales formalizados en 2019 por Colón 1 y 7)  

 

c) Instrumentos financieros derivados  

 

Este epígrafe corresponde al derivado Cap de tipo de interés que Assets I formalizó el 2 de 

agosto de 2018 con Caixabank y que ha sido explicado en el apartado 2.12.1. Los principales 

datos asociados al mismo son los siguientes: 
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Contratación 
Vencimien

to 

Tipo de 

interés fijo 

Tipo de interés 

variable 

Nocional en 

euros 

02/08/2018 01/03/2023 1,25% Euribor 3M 25.000.000 

 

d) Créditos con empresas del grupo a corto plazo 

Recoge un crédito con INBEST IV correspondiente al contrato de cash-pooling formalizado 

con dicha sociedad. 

 

e) Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar 

La cuenta recoge principalmente los importes a cobrar con la Administración Pública a cierre 

31 de marzo de 2019 (635 miles de euros), por el Impuesto de Valor Añadido, 

fundamentalmente. Adicionalmente recoge un importe de 948 miles de euros relativos a las 

provisiones de fondos relacionadas con la compraventa de Colón 1 y 7 (Valencia). El resto de 

la cuenta se corresponde con las cuentas por cobrar derivadas de la operativa de la Sociedad.  

f) Periodificaciones a corto plazo 

Los ingresos por arrendamiento de inmuebles se registran según su devengo, y la diferencia, 

en su caso, entre la facturación realizada y los ingresos reconocidos de acuerdo con este 

criterio se registran en el epígrafe “Periodificaciones a corto plazo” del balance. 

g) Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

 

De acuerdo al contrato de crédito con garantía hipotecaria suscrito por la Sociedad con 

Caixabank, la misma está obligada a mantener parte de su efectivo como Fondo de Reserva de 

Servicio de la Deuda (FRSD) y no disponer del mismo. Al 31 de marzo de 2019, la caja 

destinada al FRSD asciende a 339.750 euros (339.750 euros al 31 de diciembre de 2018).  

 

El importe restante de este epígrafe correspondía íntegramente a tesorería de libre disposición.  
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Balance (Pasivo) 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

PATRIMONIO NETO 48.667.420 75.454.555 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 9.963.400 15.503.400 

Prima de emisión 39.853.600 62.013.600 

Reservas (1.140.370) (1.766.096) 

Resultados negativos de ejercicios anteriores - (9.210) 

Resultado del ejercicio (9.210) (287.139) 

PASIVO NO CORRIENTE 52.128.287 104.252.698 

Deudas con entidades de crédito a largo plazo 51.508.287 103.032.698 

Otros pasivos financieros 620.000 1.220.000 

PASIVO CORRIENTE 21.487.714 18.670.560 

Deudas con entidades de crédito a corto plazo 12.444.569 9.986.550 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 7.059.580 5.883.189 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 1.983.565 2.800.821 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 122.283.421 198.377.813 
 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

h) Capital y prima de emisión  

A 31 de marzo de 2019, tras diversas ampliaciones de capital que tuvieron lugar durante los 

tres primeros meses del ejercicio el capital social de la Sociedad es de 15.503.400 euros con 

una prima de emisión de 62.013.600 euros y está representado por 15.503.400 participaciones 

con un valor nominal de un (1) euro cada una, todas ellas pertenecientes a la misma clase, y 

totalmente suscritas y desembolsadas. Todas las participaciones tienen los mismos derechos 

políticos y económicos. El detalle de socios de Assets I a 31 de marzo de 2019 es el siguiente: 

Socios 
Número de 

participaciones 

Capital 

(euros) 

Porcentaje 

sobre el 

capital 

Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. 4.844.550 4.844.550 31,25% 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. 1.030.375 1.030.375 6,64% 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 2.236.975 2.236.975 14,43% 

Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. 7.391.500 7.391.500 47,68% 

  15.503.400 15.503.400 100% 

 

i) Reservas 

El epígrafe “reservas” comprende el importe correspondiente a la comisión de inversión a 

entregar a la Gestora INREP. Véase subepígrafe “o” de este mismo apartado para mayor 

detalle. 

j) Deudas con entidades de crédito a largo y corto plazo 

El detalle de las deudas con entidades de crédito a largo y corto plazo es el siguiente: 
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Cifras en euros  

Deudas con 

entidades de crédito 

a largo plazo 

Deudas con 

entidades de crédito 

a corto plazo 

Vencimiento 

  

  

  

Préstamo Caixabank 47.830.758 965.293 02/08/2027 

Préstamo Bankinter 3.438.602 - 05/09/2026 

Póliza de crédito Bankinter I - 1.004.925 18/06/2019 

Póliza de crédito Bankinter II - 7.941.568 27/08/2019 

Préstamo Banco Santander 51.763.338 74.764 01/03/2026 

  103.032.698 9.986.550   
 

La información más relevante en relación con las mencionadas deudas con entidades de 

crédito es la siguiente: 

 El 18 de junio de 2018 Assets I suscribió una póliza de crédito con Bankinter por 

1.000.000 euros. El vencimiento de la póliza es el 18 de junio de 2019. Devenga un 

tipo de interés referenciado al Euribor más un diferencial del 1,5% y tiene como 

finalidad financiar el pago del contrato de arras firmado por la Sociedad para la 

adquisición del inmueble de la calle Colón en Valencia. La póliza no cuenta con 

gastos de formalización asociados. 

 

 El 2 de agosto de 2018 Assets I suscribió con Caixabank un préstamo hipotecario 

destinado a la adquisición de los activos de Princesa 41 (Madrid) y Gran Vía 20 

(Bilbao). El importe pendiente a 31 de marzo de 2019 no ha sido aún reclasificado 

entre el largo y corto plazo. Los intereses acumulados pendientes de pago al 31 de 

marzo de 2019 ascienden a 69.455 euros. El préstamo devenga un tipo de interés 

variable referenciado al Euribor más un diferencial del 1,65%.  

El préstamo establece los siguientes ratios que son de obligado cumplimiento hasta 

la amortización total del mismo: 

 Ratio de Servicio de Cobertura de la Deuda (RSCD): A partir del 31 de 

diciembre de 2019, la Sociedad deberá cumplir con un RSCD de, al menos, 

1,20x 

 Loan To Value Corporativo (LTV Corporativo): Entendido como el importe 

pendiente de devolución de todos los préstamos recibidos por la Sociedad en 

relación a la última valoración disponible. El contrato establece un máximo 

del 70% para el 31 de diciembre de 2019 y del 60% a partir del 31 de 

diciembre de 2020. 

 Loan To Value Proyecto (LTV Proyecto): Entendido como el importe 

pendiente de devolución de todos los préstamos hipotecarios en relación a la 

última valoración disponible de los inmuebles objeto de dicha financiación. 

El contrato establece un máximo del 60% para toda la visa del contrato.  

 

 El 5 de septiembre de 2018, Assets I suscribió con Bankinter un préstamo 

hipotecario con destinado a la adquisición del edificio de Triana 33 (Las Palmas). El 

importe pendiente a 31 de marzo de 2019 no ha sido aún reclasificado entre el largo 

y corto plazo. Los intereses acumulados pendientes de pago al 31 de marzo de 2019 

ascienden a 4.958 euros. El préstamo devenga un tipo de interés variable 

referenciado al Euribor más un diferencial del 1,7%. 
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 El 27 de febrero de 2019 Assets I y Assets II suscriben como cotitulares una póliza 

de crédito con Bankinter por 8.000.000 euros. El vencimiento de la póliza es el 27 de 

agosto de 2019. Devenga un tipo de interés referenciado al Euribor más un 

diferencial del 2% con una comisión de apertura del 0,50%. La póliza no cuenta con 

gastos de formalización asociados. 

 

 El 28 de febrero de 2019, Assets I suscribió un préstamo con garantía hipotecaria 

con Banco Santander por importe de 53.350.000 euros. Devenga un tipo de interés 

referenciado al Euribor más un diferencial del 1,65% y tiene como finalidad 

financiar la compra del activo en la calle Colón 1 y 7 en Valencia. Se valora a coste 

amortizado, siendo los gastos de formalización asociados de 1.540.795 euros al 31 

de marzo de 2019. Los intereses devengados y no pagados ascienden a 74.762 euros. 

La amortización del principal se realizará mensualmente, siendo el último pago con 

fecha 1 de marzo de 2026.  

El préstamo establece los siguientes ratios que son de obligado cumplimiento hasta 

la amortización total del mismo: 

 Ratio de Servicio de Cobertura de la Deuda (RSCD): La Sociedad deberá 

cumplir con un RSCD de, como mínimo, un 1,20x. El ratio se verificará 

semestralmente. 

 Loan To Value Corporativo (LTV Corporativo): Entendido como el importe 

pendiente de devolución de todos los préstamos recibidos por la Sociedad, 

puestos en relación con la última con la última valoración disponible (se 

debe actualizar anualmente) de los inmuebles titularidad de la Sociedad. Este 

ratio debe alcanzar como máximo el 65% desde el 31 de diciembrede 2019 y 

durante toda la vigencia del préstamo. El ratio se verificará semestralmente. 

 Loan To Value de los Inmuebles (LTV de los Inmuebles): Entendido como 

el importe pendiente de devolución del préstamo hipotecario, en relación a la 

última valoración disponible (se debe actualizar anualmente) de los 

inmuebles objeto del mismo. El ratio debe alcanzar como máximo el 70% 

durante toda la vigencia del préstamo. El ratio se verificará semestralmente.  

 

 El 20 de mayo de 2019, Assets I y Assets II acuerdan una novación de la póliza de 

crédito formalizada el 27 de febrero de 2019. Dicha novación amplía el límite del 

crédito a un importe máximo de 16.000.000 euros y amplía la fecha de vencimiento 

al 20 de noviembre de 2019, manteniendo el resto de condiciones acordadas 

inicialmente.  

 

k) Otros pasivos financieros 

 

El movimiento registrado con respecto al cierre de diciembre 2018 corresponde a la fianza 

recibida relativa a Colón 1 y 7. 

 

l) Deudas con empresas del grupo y asociadas a largo y corto plazo 

El detalle del mencionado epígrafe es el siguiente: 
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Cifras en euros  
Principal 

dispuesto  

Intereses 

acumulados a 

31 de 

diciembre de 

2018   

Intereses  

devengados 

hasta marzo 

2019 

Deudas con 

empresas del 

grupo a 31 de 

marzo de 2019 

     

 INBEST I 2.310.000 13.444 9.355 2.332.799 

INBEST II 170.000 1.140 688 171.828 

INBEST III 3.347.000 17.996 13.566 3.378.562 

TOTAL  5.827.000 32.580 23.609 5.883.189 

 

El 2 de agosto de 2018 la Sociedad formalizó sendas líneas de crédito con INBEST I, INBEST 

II e INBEST III por importe de 10 millones de euros cada una y vencimiento el 31 de 

diciembre de 2028, si bien el saldo dispuesto puede ser reclamado en cualquier momento por 

las sociedades acreedoras. Estas líneas de crédito devengan un tipo de interés del 2% anual.  

m) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 

El epígrafe contiene principalmente, la cuenta por pagar que Assets I tiene con la Gestora 

INREP por las comisiones de gestión, inversión y reestructuración en virtud del Contrato de 

Gestión suscrito entre las partes (véase apartado “o” en la cuenta de pérdidas y ganancias de 

Assets I, más adelante en este Documento, donde describimos las comisiones que se han 

registrado en los tres primeros meses de 2019). 

El detalle de la cuenta por pagar es el siguiente (todos los importes contienen IVA): 

Cifras en euros   

Comisión de gestión, segundo semestre 2018 649.459 

Comisión de gestión, primer semestre 2019 766.588 

Comisión de inversión, primer semestre 2019 755.420 

Comisión de estructuración Colón 291.185 

  2.462.652 

 

Cuenta de pérdidas y ganancias  

Cifras en euros 31/03/2018(*) 31/03/2019(*) 

   

Importe neto de la cifra de negocios - 1.455.317 

Otros ingresos de explotación - 1.500 

Gastos de personal - (17.552) 

Otros gastos de explotación (66) (975.751) 

Amortización de las inversiones inmobiliarias - (254.860) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (66) 208.654 

RESULTADO FINANCIERO - (495.793) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (66) (287.139) 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO (66) (287.139) 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 
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n) Importe neto de la cifra de negocios  

A 31 de marzo de 2019, la Sociedad registra los ingresos generados en los tres primeros meses 

del año por los contratos de arrendamiento que Assets I tiene formalizados con El Corte Inglés 

en Princesa 41 (Madrid), Gran Vía 20 (Bilbao) y Colón 1 y 7 (Valencia), incluyendo las 

refacturaciones de los gastos operativos de los inmuebles (IBI principalmente). 

 

o) Otros gastos de explotación 

Este epígrafe recoge 633.544 euros en concepto de comisión de gestión a favor de la Gestora 

INREP con origen en el contrato de gestión de fecha 14 de diciembre de 2018 firmado entre 

las partes. La comisión se factura anticipadamente al inicio de cada semestre. De acuerdo al 

mencionado contrato INREP percibirá una comisión de gestión como contraprestación por sus 

servicios de gestión de las inversiones equivalente al 1,25% anual calculado sobre el coste de 

adquisición de las inversiones efectuadas menos el coste de adquisición de las inversiones 

desinvertidas. El importe corresponde a los 3 primeros meses del ejercicio.  

Adicionalmente, recoge un importe total de 24.000 euros con INBEST I, II, III y IV (a razón 

de 6.000 euros cada uno al trimestre) correspondiente a los honorarios en concepto de 

asesoramiento inmobiliario realizado por los Comités de Inversión de los mencionados socios 

en virtud del contrato formalizado el 1 de octubre de 2018. El importe anual de los 

mencionados honorarios se ha establecido en 6.000 euros cada trimestre con cada socio. El 

importe contabilizado, corresponde al asesoramiento del primer trimestre.  

El resto del epígrafe se conforma principalmente de gastos varios correspondientes a 

honorarios por servicios profesionales (auditores, asesores, notarios, etc.). 

Respecto al contrato de gestión firmado con INREP, mencionar que, adicionalmente a la 

comisión de gestión que se ha explicado en este epígrafe, INREP ha devengado las siguientes 

comisiones: 

 Comisión de Estructuración: La Gestora tendrá derecho a percibir como 

contraprestación por sus servicios de estructuración de las inversiones una comisión 

del 0,25% sobre el coste de adquisición de cada inversión efectuada. Al 31 de marzo 

de 2019 Assets I ha activado la comisión de gestión correspondiente a Colón 1 y 7 

(incluyendo el coste directo de compraventa más los costes asociados). Assets I ha 

activado esta comisión de estructuración como mayor valor del epígrafe “Inversiones 

Inmobiliarias” por importe de 240 miles de euros (importe sin IVA). 

 

 Comisión de Inversión: La Gestora percibirá de Assets I como contraprestación por 

sus servicios durante el periodo de inversión (y únicamente durante ese periodo) el 

1,25% calculado sobre los Compromisos Totales de Inversión conjuntos de los 

accionistas de INBEST I, INBEST II, INBEST III e INBEST IV. La comisión se 

factura anticipadamente al inicio de cada semestre. Durante el primer semestre de 

2019 Assets I ha registrado 624.314 euros al 31 de marzo de 2019 dentro del 

epígrafe de “Otras reservas” (y ha registrado la correspondiente cuenta por pagar de 

755 miles de euros tras incluir el IVA en el epígrafe “Acreedores comerciales y otras 

cuentas a pagar” –véase apartado “m” anterior).  

En este sentido, el importe registrado es el resultado de multiplicar el Compromiso 

Total alcanzado en el momento del cálculo de la comisión por 1,25% y aplicarlo a 
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los días correspondientes al primer semestre de 2019. En enero 2019 el Compromiso 

Total alcanzado ascendía a 100,7 millones de euros. 

Por otro lado, mencionar que, al cierre de marzo 2019 no se había devengado 

Comisión de Inversión en Assets II. En el momento en que se devengue tras la 

compraventa de su activo objetivo, el importe de esta comisión se calculará sobre los 

Compromisos Totales alcanzados en ese momento y se repartirá dicha comisión 

entre Assets I y Assets II en función de los fondos que haya necesitado cada una para 

acometer sus respectivas inversiones. 

Finalmente, recordar que, como se ha mencionado previamente en el Documento, el 

Compromiso Total objetivo de la Gestora sería la captación de 200 millones de 

euros; esto es, el Compromiso Total objetivo de la Gestora sería la captación de 200 

millones de euros; si bien a 31 de mayo de 2019 los Compromisos Totales 

alcanzados ascienden a 127 millones de euros. 

 

p) Amortización de las inversiones inmobiliarias 

La Sociedad ha amortizado al 1,25% las construcciones correspondientes a sus 

inversiones inmobiliarias (los terrenos no se amortizan conforme a la normativa contable 

en vigor). 

q) Resultado financiero 

Este epígrafe recoge principalmente (466.708 euros) el gasto derivado de los contratos de 

financiación que Assets I ha suscrito con Caixabank, Banco Santander y Bankinter. Los 

mencionados contratos de financiación se encuentran expuestos en el punto “j” anterior.  

Adicionalmente, recoge 29 miles de euros devengados por las deudas con INBEST I, II y III 

expuestas en el punto “l” anterior y otros gastos menores.  

 

ASSETS II 

Balance (Activo) 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

ACTIVO NO CORRIENTE - 8.147.511 

Inversiones Inmobiliarias - 8.147.511 

ACTIVO CORRIENTE 8.180 1.796.961 

Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 505 1.688.446 

Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 7.675 108.515 

TOTAL ACTIVO 8.180 9.944.472 
(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

a) Inversiones Inmobiliarias 

La Sociedad registra un importe de 8.000.000 euros, relativo al primero de los dos pagos 

anticipados que se ha realizado en 2019 a fecha de este Documento para la compra de los 

locales comerciales del edificio Plaza España en Madrid que se han descrito en el apartado 
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2.6.1. El importe restante se corresponde con adelantos de inmovilizado por importe de 148 

miles de euros.  

b) Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 

A 31 de marzo de 2019, la Sociedad registra en este epígrafe 1.682 miles de euros derivados 

de los importes a cobrar con la Administración Pública, por el Impuesto de Valor Añadido, 

fundamentalmente.  

Además, registra la cuenta por cobrar con la Gestora INREP debido al saldo pendiente de 

cobrar procedente de la refacturación que Assets II realiza a INREP del gasto de personal que 

tiene el vehículo de inversión, por importe de 6.805 euros.  

c) Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 

Al 31 de marzo de 2019 el saldo de este epígrafe ascendía a 108.515 euros y correspondía 

íntegramente a tesorería de libre disposición. 

 

Balance (Pasivo) 

 

Cifras en euros 31/12/2018(**) 31/03/2019(*) 

PATRIMONIO NETO (8.341) 8.094.597 

FONDOS PROPIOS-   

Capital 3.000 1.633.000 

Prima de emisión - 6.520.000 

Reservas (586) (587) 

Resultado negativo de ejercicios anteriores - (10.755) 

Resultado del ejercicio (10.755) (47.061) 

PASIVO NO CORRIENTE - 1.680.000 

Deudas con entidades de crédito - 1.680.000 

PASIVO CORRIENTE 16.521 169.875 

Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 10.007 10.048 

Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 6.514 159.827 

     Proveedores, empresas de grupo y asociadas 1.525 147.512 

     Otros acreedores 4.989 12.315 

TOTAL PATRIMONIO NETO Y PASIVO 8.180 9.944.472 

 (*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

d) Capital y prima de emisión 

La Sociedad fue constituida el 13 de septiembre de 2018 mediante la emisión de 3.000 

participaciones sociales nominativas con un valor nominal de 1 euro cada una. A fecha de 

constitución, las participaciones sociales fueron totalmente asumidas por INBEST IV. Al 31 

de marzo de 2019, el capital social de Assets II, tras la ampliación de capital que se ha 

producido en el ejercicio, asciende a 1.633.000 euros y la prima de emisión a un importe de 

6.520.000 euros. Todas las participaciones tienen los mismos derechos políticos y 

económicos.  
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Al 31 de marzo de 2019 las sociedades que participan en el capital social en un porcentaje 

igual o superior a un 3% son las siguientes: 

Socios 
Número de 

participaciones 

Capital 

(euros) 

Porcentaje 

sobre el 

capital 

Inbest Prime I Inmuebles SOCIMI, S.A. 810.000 810.000 49,60% 

Inbest Prime II Inmuebles SOCIMI, S.A. 340.000 340.000 20,82% 

Inbest Prime III Inmuebles SOCIMI, S.A. 340.000 340.000 20,82% 

Inbest Prime IV Inmuebles SOCIMI, S.A. 143.000 143.000 8,76% 

  1.633.000 1.633.000 100% 

 

Al 31 de diciembre de 2018 el 100% del capital pertenecía a INBEST IV. 

e) Deudas con entidades de crédito a largo plazo 

 

El detalle de las deudas con entidades de crédito a largo plazo y corto plazo es el siguiente: 

Cifras en euros  

Deudas con 

entidades de crédito 

a largo plazo 

Deudas con 

entidades de crédito 

a corto plazo 

Vencimiento 

  

  

  

Póliza de crédito Bankinter I 1.680.000 - 30/01/2020 

Póliza de crédito Bankinter II - - 20/11/2019 

  1.680.000 -   

 

Assets II ha firmado durante los primeros meses del ejercicio 2019 los siguientes contratos de 

financiación: 

 

 El 30 de enero de 2019, Assets II formalizó una póliza de crédito con Bankinter por 

importe de 1.680.000 euros con vencimiento el 30 de enero de 2020. Devenga un 

tipo de interés anual del 0% y una comisión de apertura del 2%. 

 

 El 27 de febrero de 2019, Assets I y Assets II suscriben como cotitulares una póliza 

de crédito con Bankinter junto con Assets I (como deudores solidarios) por importe 

de 8.000.000 de euros. Dicha póliza tiene como vencimiento el 27 de agosto de 2019 

y devenga un tipo de interés variable referenciado al Euribor más un diferencial del 

2% y una comisión de apertura del 0,50% (que ha sido soportada por Assets I). 

 

 El 20 de mayo de 2019, Assets I y Assets II acuerdan una novación de la póliza de 

crédito descrita en el párrafo anterior. Dicha novación amplía el límite del crédito a 

un importe máximo de 16.000.000 euros y amplía la fecha de vencimiento al 20 de 

noviembre de 2019, manteniendo el resto de condiciones acordadas inicialmente.  

 

 Finalmente, el 20 de mayo de 2019, Assets II formalizó una póliza de crédito 

adicional con Bankinter por importe de 1.680.000 euros. Dicha póliza tiene como 

vencimiento el 20 de mayo de 2020 y devenga un tipo de interés anual del 0%. 

 

Las mencionadas pólizas de crédito fueron solicitadas para hacer frente al pago anticipado que 

se ha realizado en relación a la compraventa de los locales comerciales de Plaza España. El 
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importe dispuesto a 31 de marzo de 2019 de las mencionadas pólizas asciende a 1.680.000 

euros.  

f) Deudas con empresas del grupo y asociadas a corto plazo 

El 2 de agosto de 2018 la Sociedad formalizó con INBEST IV una línea de crédito recíproca 

por importe de hasta 10.000.000 euros, con vencimiento el 31 de diciembre de 2028. El 

importe dispuesto, puede ser reclamado en cualquier momento por INBEST IV, motivo por el 

que se encuentra clasificado en el corto plazo. El préstamo devenga intereses a un tipo del 2% 

anual. 

Todos los préstamos y transacciones entre empresas del grupo y asociadas son llevados a cabo 

bajo de condiciones de mercado, no habiendo diferencias significativas entre su valor 

razonable y su valor de presentación. 

g) Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 

Al 31 de marzo de 2019, este importe incluye 147.511 euros como cuenta a pagar con Assets I 

por los gastos en los que esta última ha incurrido durante el proceso de compraventa de los 

locales comerciales del edificio de Plaza de España. 

 

Cuenta de pérdidas y ganancias  

Cifras en euros 31/03/2018(*) 31/03/2019(**) 

   

Gastos de personal - (12.172) 

Otros gastos de explotación - (5.439) 

RESULTADO DE EXPLOTACION - (17.611) 

RESULTADO FINANCIERO - (29.450) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS - (47.061) 

Impuestos sobre beneficios - - 

RESULTADO DEL EJERCICIO - (47.061) 
 (*)   Assets II no existía a dicha fecha 

(**)   ni auditado ni revisado 

  

h) Gastos de personal 

Al 31 de marzo de 2019, la Sociedad registra en el epígrafe “Gastos de personal”, los gastos 

derivados del empleado de la Sociedad; empleado que realiza tareas administrativas, 

principalmente. 

i) Otros gastos de explotación 

Este epígrafe recoge gastos asociados a la operativa normal de la Sociedad, como pueden ser 

gastos por notarios, abogados o procuradores.  

j) Resultado financiero 

Se incluye en este epígrafe la comisión de apertura relacionada con la póliza formalizada con 

Bankinter el 30 de enero de 2019 explicada en el apartado “e” anterior. La comisión de 

apertura de la póliza abierta conjuntamente con Assets I ha sido soportada por esta última. 
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2.14. Principales inversiones del Emisor en cada uno de los ejercicios cubiertos por la 

información financiera aportada (ver punto 2.12 y 2.13), ejercicio en curso y principales 

inversiones futuras ya comprometidas a la fecha del Documento Informativo. 

2.14.1. Principales inversiones realizadas  

Tal y como se ha expuesto anteriormente todas las inversiones en activos inmobiliarios son realizadas 

a través de vehículos de inversión. La información que se ofrece en este apartado corresponde 

exclusivamente a Assets I ya que Assets II no ha formalizado a fecha del presente Documento 

Informativo la compraventa definitiva de ningún activo.  

A continuación, se detallan las inversiones realizadas en el ejercicio 2018 por Assets I: 

  Euros 

  01/01/2018 Altas 31/12/2018(**) 

        

Coste:       

Terrenos - 69.955.925 69.955.925 

Construcciones - 30.214.011 30.214.011 

Inmovilizado en curso - 19.207.890 19.207.890 

Amortización Acumulada:       

Construcciones - (155.183) (155.183) 

        

Inversiones Inmobiliarias (neto)  - 119.222.643 119.222.643 

 (**) auditado 

 

2.14.2. Inversiones futuras comprometidas 

A la fecha del presente Documento Informativo, Assets I tiene comprometidas las inversiones 

correspondientes a las reformas integrales que se están realizando durante el ejercicio 2019 en el local 

comercial de Triana 33 de Las Palmas de Gran Canaria y en la superficie comercial y el edificio de 

oficinas de la calle Colón 1 y 7 de Valencia. El valor estimado total de las reformas integrales a 

realizar en estos activos asciende a 700.000 euros y a 2.300.000 euros, respectivamente. 

Asimismo, tiene comprometidas inversiones por valor de 500.000 euros en relación con las obras de 

remodelación que se van a llevar a cabo en Princesa, 41 (Madrid) cuando el actual arrendatario 

proceda a desocupar las instalaciones. 

2.15. Información relativa a operaciones vinculadas 

2.15.1. Información sobre las operaciones vinculadas significativas según la definición contenida en 

la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, realizadas durante el ejercicio en curso y los dos 

ejercicios anteriores a la fecha del Documento Informativo. 

Según el artículo Segundo de la Orden EHA/3050/2004, de 15 de septiembre, sobre la información de 

las operaciones vinculadas que deben suministrar las sociedades emisoras de valores admitidos a 

negociación en mercados secundarios oficiales (la “Orden EHA/3050/2004”), una parte se considera 

vinculada a otra cuando una de ellas, o un grupo que actúa en concierto, ejerce o tiene 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. 
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Conforme establece el artículo Tercero de la citada Orden EHA/3050/2004, se consideran operaciones 

vinculadas:  

“(…) toda transferencia de recursos, servicios u obligaciones entre las partes vinculadas con 

independencia de que exista o no contraprestación. En todo caso deberá informarse de los siguientes 

tipos de operaciones vinculadas: Compras o ventas de bienes, terminados o no; compras o ventas de 

inmovilizado, ya sea material, intangible o financiero; prestación o recepción de servicios; contratos 

de colaboración; contratos de arrendamiento financiero; transferencias de investigación y desarrollo; 

acuerdos sobre licencias; acuerdos de financiación, incluyendo préstamos y aportaciones de capital, 

ya sean en efectivo o en especie; intereses abonados o cargados; o aquellos devengados pero no 

pagados o cobrados; dividendos y otros beneficios distribuidos; garantías y avales; contratos de 

gestión; remuneraciones e indemnizaciones; aportaciones a planes de pensiones y seguros de vida; 

prestaciones a compensar con instrumentos financieros propios (planes de derechos de opción, 

obligaciones convertibles, etc.); compromisos por opciones de compra o de venta u otros instrumentos 

que puedan implicar una transmisión de recursos o de obligaciones entre la sociedad y la parte 

vinculada; 

(…)” 

Se considerarán significativas todas aquellas operaciones cuya cuantía supere el 1% de los ingresos o 

fondos propios de la Sociedad. 

A continuación, se presentan la cifra de negocios y patrimonio neto de los ejercicios 2017 y 2018 así 

como del ejercicio de tres meses comprendido desde el 1 de enero de 2019 hasta el 31 de marzo de 

2019. Asimismo, se presentan a continuación los umbrales que representarían el 1% de cada una de las 

variables mencionadas: 

 Euros  

 2017(*) 2018(**) 31.03.2019(*) 

    

Importe neto de la cifra de negocios - - 1.921 

Patrimonio neto (PN) 8.769 9.567.820 11.870.360 

1% INCN - - 19 

1% PN 88 95.678 118.704 

(*)   ni auditado ni revisado 

(**) auditado 

 

a) Operaciones realizadas con los accionistas significativos 

Tal y como se ha detallado en los apartados 2.12.1 y 2.13 la Sociedad ha suscrito varios contratos 

de financiación con algunos de sus inversores / accionistas.  

El detalle de los mencionados préstamos al 31 de diciembre de 2018 es el siguiente: 

 Royo Wood, S.L., Emilio Cardo Peris, Inbela, SL. Herna Walking Grup, S.L., As 

Inversiones, S.L., Marbocla, S.L.U.: El 2 de agosto de 2018 la Sociedad suscribió 

un préstamo capitalizable mancomunado con los inversores indicados 

anteriormente, por importe de 3.115.000 euros. El préstamo devenga un tipo de 

interés fijo del 5% anual pagadero al vencimiento. Los intereses devengados y no 

pagados al 31 de diciembre de 2018 ascienden a un importe de 52 miles de euros. 

 Bestestate Valencia, S.L.: Préstamo capitalizable suscrito el 20 de septiembre de 

2018 por importe de 300.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés del 
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5% anual pagadero al vencimiento. Los intereses devengados y no pagados al 31 

de diciembre de 2018 ascienden a un importe de 3 miles de euros. 

 Jaime Díez de Rivera Oriol: Préstamo capitalizable suscrito el 1 de octubre de 

2018 por importe de 132.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés del 

5% anual pagadero al vencimiento. Los intereses devengados y no pagados al 31 

de diciembre de 2018 ascienden a un importe de 1 miles de euros. 

El vencimiento de los anteriores préstamos era según los contratos el 2 de marzo de 2019 

(posteriormente prorrogado al 2 de junio de 2019). Adicionalmente, con posterioridad, se ha 

procedido a firmar las correspondientes adendas, por las cuales se establecen sucesivas 

prórrogas por periodos quincenales, hasta el 31 de diciembre de 2019.  

El importe restante hasta llegar a la deuda mostrada en balance corresponde con los intereses 

devengados y no pagados hasta la fecha. 

 

A 31 de marzo de 2019 los préstamos que INBEST III mantiene con sus accionistas son: 

 Royo Wood, S.L., Emilio Cardo Peris, Inbela, SL. Herna Walking Grup, S.L., As 

Inversiones, S.L., Marbocla, S.L.U.: El 2 de agosto de 2018 la Sociedad suscribió un 

préstamo capitalizable mancomunado con los inversores indicados anteriormente, 

por importe de 3.115.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés fijo del 5% 

anual pagadero al vencimiento. (Véase apartado 2.12.1 de este Documento). 

 Bestestate Valencia, S.L.: Préstamo capitalizable suscrito el 20 de septiembre de 

2018 por importe de 300.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés del 5% 

anual pagadero al vencimiento. (Véase apartado 2.12.1 de este Documento). 

 Jaime Diez de Rivera Oriol: Préstamo capitalizable suscrito el 1 de octubre de 2018 

por importe de 132.000 euros. El préstamo devenga un tipo de interés del 5% anual 

pagadero al vencimiento. (Véase apartado 2.12.1 de este Documento). 

 Corporación Dolz Tirado, S.L.: Préstamo capitalizable suscrito el 20 de febrero de 

2019 con vencimiento el 2 de junio de 2019 por importe de 900.000 euros. El 

préstamo devenga un tipo de interés del 5% anual pagadero al vencimiento. 

El vencimiento de los préstamos mancomunado, con Bestestate Valencia, S.L y con Jaime 

Diez de Rivera Oriolcon era, según los contratos, el 2 de marzo de 2019 (prorrogados 

posteriormente hasta el 2 de junio de 2019). Adicionalmente, con posterioridad, se ha 

procedido a firmar las correspondientes adendas para todos los contratos de préstamos (los que 

quedaron vigentes a 2 de junio de 2019), por las cuales se establecen sucesivas prórrogas por 

periodos quincenales hasta el 31 de diciembre de 2019. 

El importe restante hasta llegar a la deuda mostrada en balance corresponde con los intereses 

devengados y no pagados hasta la fecha. 

Posteriormente, con fecha 8 de marzo de 2019 los Administradores propusieron la 

capitalización de los siguientes créditos por importe de 1.313.000 euros, cuya aprobación por 

la Junta de Accionistas tuvo lugar el 9 de abril de 2019 y fue inscrita en el Registro Mercantil 

de Madrid el 29 de mayo de 2019, por lo tanto, no tiene impacto en el cierre de marzo de 

2019: 

 Bestestate Valencia, S.L. por importe de 300.000 euros. 
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 Royo Wood, S.L. por importe de 125.000 euros. 

 Herna Walking Grup, S.L. por importe de 262.500 euros. 

 As Inversiones, S.L. por importe de 187.500 euros. 

 Inbela, S.L. por importe de 187.500 euros. 

 Marbocla, S.L.U. por importe de 187.500 euros. 

 Emilio Cardo Peris por importe de 30.000 euros. 

 Jaime Diez de Rivera Oriol por importe de 33.000 euros.   

 

Los préstamos y transacciones entre empresas del grupo son llevados a cabo bajo condiciones 

de mercado, no habiendo diferencias significativas entre su valor razonable y su valor de 

presentación. 

Finalmente, al 31 de diciembre de 2017 este epígrafe recogía, principalmente, las siguientes 

cuentas a pagar con los inversores:  

 Royo Wood, S.L. (125.000 euros) 

 Casual Investments, S.L. (125.000 euros) 

 Adán y Compañía, S.L. (125.000 euros) 

 Bestestate Valencia, S.L. (399.000 euros) 

 Palbox Holding, S.L. (125.000 euros) 

 Planificación Siglo XXI, S.A. (50.000 euros) 

  

Dichos importes, fueron capitalizados mediante la aprobación de ampliación de capital por 

parte del socio único el día 6 de febrero de 2018 y posterior inscripción en el Registro 

Mercantil el día 2 de marzo de 2018. 

Además, de los importes anteriormente indicados, al 31 de diciembre de 2017, la sociedad 

registraba en dicho epígrafe, una cuenta por pagar con la sociedad Inbest I por importe de 3 

miles de euros, relacionado con la refacturación de servicios legales.  

 

b) Operaciones realizadas con administradores y directivos 

Ver apartado a). 

c) Operaciones realizadas entre personas, sociedades o entidades del Grupo 

INBEST III ha concedido un crédito a su filial Assets I por importe de hasta 10.000.000 euros y 

con vencimiento 31 de diciembre de 2028 cuyo saldo a 31 de diciembre de 2018 y 31 de marzo de 

2019 asciende a 3.603.931 euros y 3.378.551 euros, respectivamente. No obstante, lo expuesto, 

Assets I podrá cancelar el crédito total o parcialmente en cualquier momento, mediante el pago a 

INBEST III de la totalidad o parte del saldo que presente en ese momento la cuenta corriente 

mediante la que se instrumenta el mismo. Devenga un tipo de interés del 2% anual.  

Todas estas operaciones se han formalizado a precio de mercado. Véase toda la información 

relativa a estas operaciones en los mencionados apartados de este Documento Informativo. 

Adicionalmente, dado que el Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad es 

asimismo Presidente del Consejo de Administración de la Gestora y accionista de la misma, se 

incluyen a continuación todas las comisiones devengadas por la Gestora derivadas de los 

Contratos de Gestión firmados con Assets I y Assets II a la fecha del presente Documento 

Informativo (importes sin I.V.A.):  
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Comisiones (cifras en euros) Assets I Assets II 

  

  Comisión de estructuración 2018 253.417 - 

Comisión de inversión 2018 1.124.142 - 

Comisión de gestión 2018 (*) 536.743 - 

Comisión de estructuración Colón (2019) 240.649 - 

Comisión de inversión primer semestre 2019 (*) 624.314 - 

Comisión de gestión primer semestre 2019 (*) 633.544 - 

Comisión de éxito  - - 

  3.412.809 - 
(*) Importes pendientes de liquidación a fecha de este Documento 

En relación a Assets II, a la fecha del presente Documento no se ha registrado comisión alguna 

derivada del Contrato de Gestión. 

A este respecto, es necesario considerar que de las comisiones devengadas por el Contrato de 

Gestión sólo se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias la “comisión de gestión” y la 

“comisión de éxito” (esta última aún no devengada), mientras que el resto de comisiones 

(“comisión de estructuración” y “comisión de inversión”) se registran en balance. Véanse los 

apartados 2.12.1 y 2.13 para un desglose de esas comisiones y cómo las mismas se han registrado 

en los estados financieros de Assets I al 31 de diciembre de 2018 y al 31 de marzo de 2019. 

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

De conformidad con lo previsto en la Circular del MAB 2/2018, en relación con los requisitos de 

incorporación al MAB, se señala que las sociedades que en el momento de incorporar a negociación 

sus acciones no cuenten con 24 meses de actividad consecutivos auditados, deberán presentar unas 

previsiones o estimaciones relativas al ejercicio en curso, y al siguiente en las que, al menos, se 

contenga la información numérica, en un formato comparable al de la información periódica, sobre 

ingreses o ventas, costes, gastos generales, gastos financieros, amortizaciones y beneficio antes de 

impuestos. 

Se presentan a continuación las preceptivas previsiones de la Sociedad para los ejercicios 2019 y 2020 

(la información financiera prospectiva incluida en el presente apartado no ha sido sometida a ningún 

trabajo de auditoría o revisión de cualquier tipo por parte del auditor de cuentas de la Sociedad). Estas 

previsiones están basadas, fundamentalmente, en los objetivos establecidos por la Gestora y aprobados 

por el Consejo de Administración de la Sociedad con fecha 7 de junio de 2019. 

Cifras en euros 2019 2020 

   

Ingresos de explotación 36.000 89.767 

Otros gastos de explotación (130.000) (175.500) 

Amortización (240) (480) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (94.240) (86.213) 

RESULTADO FINANCIERO (248.281) (552.625) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (342.521) (638.838) 
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La Sociedad no cuenta, a la fecha del presente Documento Informativo, con inversiones inmobiliarias 

de manera directa, se trata de una sociedad holding con participaciones en los vehículos de inversión 

que son los que realizan la actividad propiamente operativa. 

Los ingresos de explotación recogen los dividendos repartidos por los vehículos de inversión en cada 

ejercicio, estimando un reparto del 80% del beneficio del ejercicio y teniendo en cuenta el porcentaje 

teórico de participación que INBEST III ostentará en cada vehículo de inversión (esto es, el 12,5% de 

Assets I y el 6,38 % de Assets II), no el porcentaje efectivo de participación (esto es, un 14,43% de 

Assets I y un 20,82% de Assets II a la fecha del presente Documento Informativo). Adicionalmente, se 

incluye la remuneración de los contratos de asesoramiento inmobiliario descritos en el apartado 2.12.1 

de este documento Informativo. 

Por su parte, el epígrafe “Otros gastos de explotación” recoge fundamentalmente honorarios por 

servicios profesionales (auditores, asesores, valoradores, etc.). En el ejercicio 2019 el epígrafe recoge 

los gastos relacionados con el proceso de incorporación al Mercado Alternativo Bursátil y a partir de 

ese momento, los gastos recurrentes de estar incorporado a un mercado regulado. 

Finalmente, el apartado “Resultado financiero” recoge el gasto financiero derivado de los contratos de 

financiación que la Sociedad ha formalizado con sus accionistas y que se han detallado en los 

apartados 2.12.1 y 2.13 de este Documento Informativo. Dichos contratos vencían inicialmente el 2 de 

junio de 2019. A la fecha de este Documento se han firmado adendas a dichos contratos 

estableciéndose prórrogas tácitas quincenales con un vencimiento máximo hasta el 31 de diciembre de 

2019. A este respecto, es necesario indicar que, dado que hasta la fecha del presente Documento 

Informativo cada una de las cuatro SOCIMIs inversoras ha estado soportando una financiación de 

parte de sus accionistas con el mismo fin; que es la adquisición de activos a través de Assets I y Assets 

II, las SOCIMIs inversoras han acordado repartir entre ellas el gasto financiero total derivado de dicha 

financiación, en función de su porcentaje de participación en dichos vehículos de inversión. Por tanto, 

este epígrafe recoge el gasto financiero que le corresponde a INBEST III en función de su porcentaje 

de participación objetivo (12,5% en Assets I y 6,38% en Assets II). 

Como se puede observar, para elaborar estas previsiones, la Sociedad parte de los beneficios derivados 

de los vehículos de inversión. Para ello, ha tenido en cuenta los activos inmobiliarios propiedad de 

Assets I descritos en el apartado 2.6.1 del presente Documento Informativo y la compra de un 

inmueble adicional durante 2019 en Assets II descrito igualmente en el apartado 2.14.2 anterior.  

A continuación, se muestra una tabla con el resumen de las previsiones realizadas para los vehículos 

de inversión para los años 2019 y 2020 (la información financiera prospectiva incluida en el presente 

apartado no ha sido sometida a ningún trabajo de auditoría o revisión de cualquier tipo por parte del 

auditor de cuentas de la Sociedad): 
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Previsiones para Assets I: 

Cifras en euros 2019 2020 

   

Ingresos de explotación 6.686.475 7.823.456 

Otros gastos de explotación (2.955.255) (2.879.492) 

Amortización (1.019.440) (1.019.440) 

RESULTADO DE EXPLOTACION 2.711.780 3.924.524 

RESULTADO FINANCIERO (2.294.108) (2.078.237) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 417.672 1.846.287 

 

Las principales asunciones o hipótesis empleadas en la realización de estas proyecciones son las 

siguientes: 

 El plan de negocio incluye el mantenimiento en cartera de los inmuebles actuales. Los 

ingresos de explotación para el ejercicio 2019 se han estimado teniendo en cuenta las 

condiciones de los contratos de arrendamiento descritos en el apartado 2.6.1 del presente 

Documento Informativo. Se ha estimado que la propiedad situada en Princesa, 41 (Madrid) 

volverá a generar rentas a partir de abril de 2020 y que el local de Triana, 33 (Las Palmas) 

comenzará a alquilarse a partir de enero 2020. Asimismo, los ingresos también incluyen la 

refacturación del IBI, seguros y tasa de basuras, los cuales se repercuten al arrendatario en 

virtud de las condiciones estipuladas en los correspondientes contratos. El correspondiente 

gasto ha sido registrado en el epígrafe “Otros gastos de explotación”. 

 El epígrafe “Otros gastos de explotación” recoge, principalmente, los costes de gestión 

devengados por la Gestora (INREP) conforme a lo mencionado en el párrafo siguiente. INREP 

devenga las comisiones preestablecidas contractualmente que han sido descritas en el apartado 

2.6 del presente Documento Informativo. En concreto, las previsiones tanto para 2019 como 

para 2020 contemplan  

o 2.413.551 euros en concepto de comisión de gestión con INREP: Esta comisión se ha 

calculado sobre un Coste de Adquisición total estimado de 193 millones de euros. 

o 96.000 euros en concepto de honorarios por el asesoramiento inmobiliario prestado 

por cada uno de los Comités de Inversión de las SOCIMIS inversoras (a razón de 

6.000 euros cada trimestre por SOCIMI, véase apartado 2.12.1 del presente 

Documento). 

El epígrafe también incluye los gastos de personal, los costes derivados de las operaciones 

(costes operativos de los activos) y los honorarios por servicios profesionales (auditores y 

asesores, fundamentalmente). 

 Es necesario mencionar que la comisión de inversión no se ha proyectado como un gasto sino 

como un menor importe en fondos propios, dado que se asimila a una comisión de corretaje. 

Como se ha mencionado previamente en este Documento, se pretende captar fondos por valor 

de 200 millones de euros, esto es, el Compromiso Total objetivo de la Gestora sería la 

captación de 200 millones de euros; si bien a fecha del presente Documento los Compromisos 

Totales alcanzados ascienden a 127 millones de euros. En principio, la comisión de inversión 

proyectada para 2019 y 2020 asciende a 1.300.000 euros. En este sentido, es necesario 

mencionar que, si bien a la fecha de este Documento no se ha devengado aún Comisión de 

Inversión en Assets II, en el momento en que se devengue (tras la compraventa de su activo 
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objetivo), el importe de esta comisión se calculará sobre los Compromisos Totales alcanzados 

en ese momento y se repartirá dicha comisión entre Assets I y Assets II en función de los 

fondos que haya necesitado cada una para acometer sus respectivas inversiones. 

Así pues, de cara a realizar las proyecciones, la Sociedad ha estimado que el importe que le 

corresponde a Assets I del Compromiso de Inversión objetivo total (200 millones de euros) 

será aproximadamente de 104 millones de euros, y, por tanto, ha aplicado a dicho importe la 

comisión del 1,25%. 

 El epígrafe “Amortizaciones” registra únicamente la dotación a la amortización anual en base 

a la política de amortización de la Sociedad 

 Construcciones: 80 años 

 Instalaciones técnicas: 12,5 años  

 El epígrafe “Resultado financiero” registra el gasto financiero estimado conforme a las 

condiciones de los contratos de financiación firmados por la Sociedad con Banco Santander, 

Caixabank y Bankinter que se encuentran en vigor a la fecha del presente Documento 

Informativo. A continuación, mostramos las principales características de los mismos: 

Cifras en euros  
Importe solicitado 

(euros) 
Tipo de interés Vencimiento 

        

Préstamo Caixabank 50.000.000 Euribor + 1,65% 02/08/2027 

Préstamo Bankinter 3.500.000 Euribor + 1,7% 05/09/2026 

Póliza de crédito Bankinter 1.000.000 Euribor + 2% 18/06/2019 

Préstamo Banco Santander 53.350.000 Euribor + 1,65% 01/03/2026 

Póliza de crédito Bankinter 

(Assets II cotitular) 
16.000.000 Euribor + 2% 20/11/2019 

       

 

Previsiones para Assets II:  

Cifras en euros 2019 2020 

   

Ingresos de explotación - 4.257.380 

Otros gastos de explotación (163.772) (4.730.513) 

Amortización (162.606) (1.990.558) 

RESULTADO DE EXPLOTACION (326.378) (2.463.691) 

RESULTADO FINANCIERO (192.183) (1.341.562) 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (518.561) (3.805.253) 

 

Las principales asunciones o hipótesis empleadas en la realización de estas proyecciones son las 

siguientes: 

 El epígrafe “Ingresos de explotación” contempla empezar a arrendar el activo a partir de julio 

de 2020, estimando una renta anual aproximada de 8,5 millones de euros el primer ejercicio 

que se irá revisando anualmente conforme al IPC. 
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El plan de negocio incluye el mantenimiento en cartera del inmueble objetivo que persigue 

este vehículo de inversión descrito en el apartado 2.6.1. de este Documento (esto es, los 

locales comerciales del edificio Plaza de España).  

 El epígrafe “Otros gastos de explotación” en 2019 incluye los gastos de personal, los 

honorarios por servicios profesionales (auditores y asesores, fundamentalmente) y los costes 

operativos del activo. En el ejercicio 2020 incluye, adicional y principalmente, los gastos de 

gestión derivados del contrato con la Gestora, de acuerdo a las comisiones preestablecidas 

contractualmente con dicha Gestora. En concreto, incluye 4.318.824 euros en 2020 en 

concepto de comisión de gestión calculados del siguiente modo: 

o 2.159.412 euros correspondientes a la comisión del 1,25% anual devengada en 2020 

del coste de adquisición total previsto para el activo inmobiliario objetivo: esto es, los 

locales comerciales de Plaza España. El coste de adquisición total incluye el precio de 

compra del activo más los costes asociados a dicha adquisición y el capex estimado 

para su puesta en funcionamiento.  

o 2.159.412 euros adicionales correspondientes a la comisión del 1,25% anual 

devengada en 2019. Esta comisión se facturará en enero de 2020 y la Sociedad la ha 

incluido en sus gastos de dicho ejercicio. Según lo indicado en la cláusula 10.7 del 

Contrato de Gestión suscrito entre Assets II e INREP esta comisión se devenga desde 

la formalización del correspondiente contrato de arras o contrato privado de 

compraventa (enero de 2019). 

El epígrafe también incluye 48.000 euros en 2019 y 96.000 euros en 2020 en concepto de 

honorarios por el asesoramiento inmobiliario prestado por cada uno de los Comités de 

Inversión de las SOCIMIS inversoras (a razón de 6.000 euros cada trimestre por SOCIMI, 

véase apartado 2.12.1 del presente Documento). En este caso, la sociedad ha estimado este 

gasto a partir del tercer trimestre del ejercicio 2019. 

 Es necesario mencionar que la comisión de inversión no se ha proyectado como un gasto sino 

como un menor importe en fondos propios, dado que se asimila a una comisión de corretaje. 

Como se ha mencionado previamente en este Documento, se pretende captar fondos por valor 

de 200 millones de euros, esto es, el Compromiso Total objetivo de la Gestora sería la 

captación de 200 millones de euros; si bien a fecha del presente Documento los Compromisos 

Totales alcanzados ascienden a 127 millones de euros. En este sentido, es necesario mencionar 

que, si bien a la fecha de este Documento no se ha devengado aún Comisión de Inversión en 

Assets II, en el momento en que se devengue (tras la compraventa de su activo objetivo), el 

importe de esta comisión se calculará sobre los Compromisos Totales alcanzados en ese 

momento y se repartirá dicha comisión entre Assets I y Assets II en función de los fondos que 

haya necesitado cada una para acometer sus respectivas inversiones.  

Así pues, de cara a realizar las proyecciones la Sociedad ha estimado que el importe que le 

corresponde a Assets II del Compromiso de Inversión objetivo total (200 millones de euros) 

será aproximadamente de 96 millones de euros, y, por tanto, ha aplicado a dicho importe la 

comisión del 1,25%. En este sentido, la Sociedad no ha incluido comisión de inversión en la 

cuenta de pérdidas y ganancias de 2019 pero en 2020 ha registrado 3.500.000 euros, que es el 

resultado de los siguientes importes: 

o 1.100.000 euros por la comisión de inversión devengada desde el 8 de febrero de 2018 

(Fecha de Cierre Inicial) hasta el 31 de diciembre de 2018. 

o 1.200.000 euros por la comisión de inversión devengada para 2019 
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o 1.200.000 euros por la comisión de inversión devengada para 2020 

El Contrato de Gestión en su cláusula 10.3 establece “se computarán como base para el 

cálculo de la Comisión de Inversión los Compromisos de Inversión suscritos con posterioridad 

al 8 de febrero de 2018 (Fecha de Cierre Inicial) como si hubieran sido suscritos en la fecha de 

Cierre Inicial, debiéndose proceder, en su caso, a la regularización de la Comisión de 

Inversión”). 

 El epígrafe “amortizaciones” registra únicamente la dotación a la amortización anual en base a 

la política de amortización de la Sociedad: 

 Construcciones: 80 años 

 Instalaciones técnicas: 12,5 años  

Se estima tener los activos dispuestos para su arrendamiento a los operadores seleccionados a 

partir de diciembre 2019, momento en que se ha proyectado el comienzo de la amortización. 

 El epígrafe “Resultado financiero” registra el gasto financiero estimado conforme a las 

condiciones de los contratos de financiación firmados por Assets II con Bankinter. A la fecha 

del presente Documento dichos contratos son los siguientes: 

Entidad financiera 

Importe 

solicitado 

(euros) 

Tipo 

de 

interés 

anual 

Comisión 

de 

apertura 

Vencimiento 

          

Póliza de crédito Bankinter  1.680.000 0,00% 1,75% 30.01.2020 

Póliza de crédito Bankinter (Assets I cotitular) 16.000.000 2,00% 0,50% 20.11.2019 

Póliza de crédito Bankinter 1.680.000 0,00% 1,75% 20.05.2020 

 

Las mencionadas pólizas de crédito fueron solicitadas para hacer frente al pago anticipado que 

se ha realizado en relación a la compraventa de los locales comerciales de Plaza España. 

Así pues, en 2019 se ha proyectado un gasto de 133.333 euros y 58.800 euros 

correspondientes al primer y segundo contrato expuestos en el cuadro anterior, 

respectivamente. 

A partir de enero de 2020 (inclusive) Assets II ha estimado comenzar a devengar los intereses 

financieros derivados del préstamo que Assets II ha estimado solicitar para hacer frente al 

pago de sus activos inmobiliarios. Se ha estimado solicitar 90 millones de euros a un tipo de 

interés fijo del 1,5% (un gasto proyectado de 1,3 millones de euros aproximadamente), El 

mencionado contrato aún no ha sido suscrito a fecha del presente Documento. En este sentido 

se observa un riesgo específico relativo a la obtención de la mencionada financiación que se 

ha descrito en el apartado 2.23.2.1 del presente Documento: En caso de que Assets II 

experimentara dificultades en relación a la obtención de la mencionada financiación, ello 

podría retrasar la política de expansión del vehículo de inversión o el coste financiero 

estimado, lo que impactaría negativamente en la situación financiera, resultados o valoración 

de Assets II y, por ende, de la propia Sociedad. 
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2.16.1. Que se han preparado utilizando criterios comparables a los utilizados para la información 

financiera histórica 

Las previsiones presentadas se han elaborado siguiendo, en lo aplicable, los principios y normas 

recogidas en el PGC vigente, que son, a su vez, los criterios contables que se han utilizado para la 

preparación de la información financiera histórica de la Sociedad, tanto para las cuentas anuales del 

ejercicio 2018, como para los estados financieros intermedios del periodo de 3 meses terminado el 31 

de marzo de 2019, presentados en el apartado 2.12 y 2.13 de este Documento Informativo. 

2.16.2. Asunciones y factores principales que podrían afectar sustancialmente al cumplimiento de 

previsiones o estimaciones 

La evolución del negocio de la Sociedad, en los términos proyectados en su Plan de Negocio, obedece 

al cumplimiento de las hipótesis que lo soportan, dependiendo sustancialmente de los siguientes 

factores de riesgo: 

 El sector inmobiliario es un sector cíclico. La actual situación económica podría empezar a 

empeorar y ello conllevaría una reducción en la demanda de locales comerciales en las zonas 

“prime”. 

 Riesgo vinculado al cobro de las rentas mensuales derivadas de los contratos de arrendamiento 

y a la solvencia y liquidez de los inquilinos. 

 Concentración geográfica de los activos inmobiliarios. 

 Riesgo de daños de los activos. 

 Riesgo de no completarse los compromisos de inversión. 

 Riesgo de no completar la compra del activo objetivo de Assets II.  

No obstante, las principales asunciones y factores que podrían afectar sustancialmente al cumplimiento 

de las previsiones o estimaciones se encuentran detallados en el apartado 2.23 del presente Documento 

Informativo. Se recomienda que el inversor los lea detalladamente junto con el resto de información 

expuesta en el presente Documento Informativo antes de adoptar la decisión de invertir adquiriendo 

acciones de la Sociedad, ya que los mismos 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. Debe tenerse en cuenta también, que las acciones de la Sociedad no 

han sido anteriormente objeto de negociación en ningún mercado de valores y, por tanto, no existen 

garantías respecto del volumen de contratación que alcanzarán las mismas, ni respecto de su efectiva 

liquidez. 

Por todo lo anterior, esta inversión estaría aconsejada solo para aquellos inversores con suficiente 

cualificación, tras un cuidadoso análisis de la Sociedad y con el asesoramiento profesional adecuado. 

2.16.3. Aprobación del Consejo de Administración de estas previsiones o estimaciones, con indicación 

detallada, en su caso, de los votos en contra 

El Consejo de Administración, junto con la Gestora, han elaborado el plan de negocios de los 

ejercicios 2019 y 2020. Este plan de negocio ha sido aprobado por unanimidad de los miembros del 

Consejo de Administración el 7 de junio de 2019, sirviendo como información para posibles 

inversores, permitiendo hacer seguimiento de su cumplimiento, comprometiéndose a informar al 

Mercado si se advierte como probable una desviación del plan de negocio superior al 10%. No 

obstante, lo anterior, por otros motivos, variaciones inferiores a ese 10% podrían ser significativas. En 

ambos casos, la desviación se comunicará al mercado como hecho relevante. 
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2.17. Información relativa a los administradores y altos directivos del Emisor 

2.17.1. Características del órgano de administración (estructura, composición, duración del 

mandato de los administradores), que habrá de ser un Consejo de Administración 

Los artículos 17 a 21 de los actuales Estatutos Sociales de la Sociedad regulan la administración y 

funcionamiento del Consejo de Administración. De dicha regulación cabe destacar: 

ARTÍCULO 17º.- FORMAS DE ADMINISTRACIÓN.  

La administración y representación de la Sociedad estará a cargo de alguno de los órganos de 

administración siguientes:  

a) un (1) administrador único a quien corresponde el poder de representación de la 

Sociedad; 

b) varios administradores solidarios, con un mínimo de dos (2) y un máximo de cinco (5), 

que actuarán individualmente, correspondiendo a cada uno de ellos el poder de representación 

de la Sociedad; 

c) dos (2) administradores mancomunados, que actuarán conjuntamente. En este caso, el 

poder de representación se ejercerá mancomunadamente por los dos; o 

d) un consejo de administración integrado por un mínimo de tres (3) y un máximo de doce 

(12) miembros.  

El cargo de administrador tendrá una duración de seis (6) años, pudiendo ser indefinidamente 

reelegidos. 

El cargo de administrador es revocable en cualquier momento por la Junta General. 

Para ser Administrador no se exigirá la condición de accionista. 

ARTÍCULO 18º.- RÉGIMEN Y FUNCIONAMIENTO DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN. 

Cuando la administración recaiga en un Consejo de Administración, el número de consejeros 

no podrá ser inferior a tres (3) ni superior a doce (12). Corresponderá a la Junta General la 

determinación del número concreto de Consejeros dentro de los citados mínimo y máximo, así 

como la designación de las personas que hayan de ocupar tales cargos y que no habrán de ser 

necesariamente socios. 

Los administradores nombrados desempeñarán su cargo por un plazo de seis (6) años, sin 

perjuicio de su reelección, así como de la facultad de la Junta General de proceder en 

cualquier momento a su cese de conformidad a lo establecido en la Ley. 

Si el Órgano de Administración de la Sociedad fuera un Consejo de Administración, y si 

durante el plazo para el que fueron nombrados los Consejeros se produjesen vacantes sin que 

existieran suplentes, el Consejo podrá designar entre los accionistas a las personas que hayan 

de ocuparlas hasta que se reúna la primera Junta General. 

El Consejo nombrará en su seno un Presidente y, en su caso, uno o más Vicepresidentes, que 

sustituirá al Presidente en caso de vacante, ausencia o enfermedad. También designará un 

Secretario y, en su caso, un Vicesecretario, que podrán ser no Consejeros, que sustituirá al 

Secretario en caso de vacante, ausencia o enfermedad. 

El Consejo de Administración deberá reunirse, al menos, una vez al trimestre. 
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El Consejo de Administración será convocado por su presidente o el que haga sus veces. Los 

administradores que constituyan al menos un tercio de los miembros del consejo podrán 

convocarlo, indicando el orden del día, para su celebración en la localidad donde radique el 

domicilio social, si, previa petición al presidente, éste sin causa justificada no hubiera hecho la 

convocatoria en el plazo de un (1) mes.  

La convocatoria se cursará mediante carta, telegrama, fax, o cualquier otro medio escrito o 

telemático que asegure la recepción por los consejeros. La convocatoria se dirigirá siempre 

personalmente a cada Consejero, con una antelación mínima de cinco (5) días al de la fecha de 

la reunión. En caso de urgencia, el plazo de convocatoria será de 24 horas. Será válida la 

reunión del Consejo sin previa convocatoria cuando, estando reunidos todos sus miembros, 

decidan por unanimidad celebrar la sesión. 

Salvo que imperativamente se establezcan otras mayorías, el Consejo quedará válidamente 

constituido cuando concurran a la reunión, presentes o representados, siempre por otro 

consejero, un número de éstos que alcancen, como mínimo, la mayoría absoluta de los vocales. 

En caso de número impar de Consejeros, la mayoría absoluta se determinará por defecto (por 

ejemplo, (2) dos Consejeros han de estar presentes en un Consejo de Administración compuesto 

por (3) tres miembros; (3) tres en uno de (5) cinco; (4) cuatro en uno de (7) siete; etc.). 

Serán válidos los acuerdos del Consejo de Administración celebrados a distancia, sea por 

videoconferencia, por conferencia telefónica múltiple o cualquier otro sistema análogo, siempre 

que los consejeros dispongan de los medios técnicos necesarios para ello y se reconozcan 

recíprocamente, lo cual deberá expresarse en el acta del Consejo de Administración y en la 

certificación de los acuerdos que se expida. En tal caso, la sesión del Consejo de 

Administración se considerará celebrada en el lugar del domicilio social. 

El Consejero solo podrá hacerse representar en las reuniones de este órgano por medio de otro 

Consejero. La representación se conferirá mediante carta dirigida al Presidente.  

Será válida la reunión sin necesidad de previa convocatoria cuando estando reunidos todos los 

miembros del Consejo decidan, por unanimidad, celebrar sesión. Corresponderá al Presidente 

o quien haga sus veces dirigir y ordenar los debates, fijar el orden de las intervenciones, así 

como las propuestas de resolución. 

Salvo que imperativamente se establezcan otras mayorías, los acuerdos se adoptarán por 

mayoría absoluta de los consejeros concurrentes o representados en la sesión. En caso de 

empate el Presidente tendrá voto decisorio. 

Los acuerdos se consignarán en acta, que será aprobada por el propio consejo al final de la 

reunión o en la siguiente, y que será firmado por el Secretario de la Sesión, con el visto bueno 

de quien hubiera actuado como Presidente. 

Sin perjuicio de los apoderamientos que puedan conferir a cualquier persona, el Consejo, 

podrá delegar todas o algunas de sus facultades de administración y representación -salvo las 

indelegables conforme a ley- en favor de uno o varios Consejeros-Delegados o Comisiones 

Ejecutivas, estableciendo el contenido, los límites y las modalidades de delegación. 

Los acuerdos del Consejo podrán adoptarse por escrito y sin sesión, cuando ningún consejero 

se oponga a este procedimiento, y quedarán constantes en acta, en los términos señalados en el 

artículo 100 del Reglamento del Registro Mercantil. 

ARTÍCULO 19º.-CAPACIDAD. 
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No podrán ser nombrados Administradores quienes se hallen comprendidos en causas de 

incapacidad o incompatibilidad legal para ejercer el cargo, especialmente las determinadas 

por la Ley 3/2015, de 30 de marzo y en el artículo 213 de la Ley de Sociedades de Capital. 

ARTÍCULO 20º. FACULTADES.  

El Órgano de Administración se halla investido de las facultades más amplias para 

representación legal, judicial y extrajudicial de la sociedad, así como para la dirección, 

ejecución y gestión de los asuntos y actividades de la misma, correspondiéndole la 

administración de sus bienes y patrimonio. 

ARTÍCULO 21º.- RETRIBUCIÓN DE LOS ADMINISTRADORES. 

El cargo de miembro del órgano de administración es gratuito, sin perjuicio del pago de los 

honorarios o salarios que pudieran acreditarse frente a la Sociedad, en razón de la prestación 

de servicios profesionales o de vinculación laboral, según sea el caso, con origen en una 

relación contractual distinta de la derivada del cargo de Administrador. Dichos honorarios se 

someterán al régimen legal que les fuere aplicable. 

La Sociedad está autorizada para contratar un seguro de responsabilidad civil para sus 

administradores.” 

A la fecha del presente Documento Informativo, el Consejo de Administración de la Sociedad está 

compuesto por los siguientes ocho (8) miembros y un (1) Secretario no Consejero: 

 

Nombre Persona que lo representa Cargo 

Fecha de 

Nombramiento Naturaleza 

Francisco Javier Basagoiti Miranda(*) n/a Presidente 13/05/2019 Consejero ejecutivo 

Bestestate Valencia, S.L. Elena Lis Ortega Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Cinca, S.L.U.(**) Elena Arrufat Díaz Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Finmaser Diversificación, S.L. Ana Pérez Durá Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Inbela, S.L. Bernardo Bello Lafuente Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Marbocla S.L.U. Juan Bosco González del Valle Chávarri Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Palbox Holding, S.L. Julio Enrique Serrano Nogués Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Royo Wood, S.L. Santiago Royo López Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Rafael García-Tapia n/a Secretario 13/05/2019 Secretario no Consejero 
(*) Socio de la Gestora 
(**) En representación del accionista Corporación Dolz Tirado, S.L. 

 

Como se establece en los Estatutos, la duración del cargo será de seis años. 

2.17.2. Trayectoria y perfil profesional de los administradores y, en el caso de que el principal o los 

principales directivos no ostenten la condición de administrador, del principal o los principales 

directivos. En el caso de que alguno de ellos hubiera sido imputado, procesado, condenado o 

sancionado administrativamente por infracción de la normativa bancaria, del mercado de valores o 

de seguros, se incluirán las aclaraciones o explicaciones, breves, que se consideren oportunas 

2.17.2.1. Trayectoria y perfil profesional de los miembros del Consejo de Administración 

A continuación, se incluye un breve resumen de la trayectoria profesional de los miembros del 

Consejo de Administración de la Sociedad: 
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 Francisco Javier Basagoiti Miranda 

Francisco Javier fundó Corpfin Capital Real Estate Partners (CCREP) en 2008, empresa de la 

que es socio y presidente. Desde el 2008 hasta la fecha ha invertido y gestiona más de 1.000 

millones de euros en más de 30 activos inmobiliarios. Cuenta con más de 30 años de 

experiencia en el sector inmobiliario. A lo largo de su carrera profesional ha desempeñado 

cargos directivos en las principales multinacionales inmobiliarias españolas (Inmobiliaria 

Bilbao - Grupo BBVA, Ferrovial, Centauro Viviendas o Martinsa Fadesa) habiendo sido 

responsable de la venta de más de 50.000 viviendas y de la gestión de 100 millones de metros 

cuadrados de suelo para la construcción de más de 100.000 viviendas. 

A la fecha del presente Documento Informativo, D. Francisco Javier Basagoiti Miranda es 

Presidente de los Consejos de Administración (y consejero ejecutivo) de INBEST III y del 

resto de SOCIMIs inversoras, es Presidente del Consejo y accionista de la Gestora y es 

Administrador de los vehículos de inversión. Esta situación de actuar y participar en la 

sociedad contratada (la Gestora) y en las contratantes y su accionariado podría dar lugar a 

situaciones en las que, de forma directa o indirecta, de forma voluntaria o involuntaria, alguna 

actuación de D. Francisco Javier Basagoiti Miranda se encuentre en conflicto con los 

intereses de otros potenciales accionistas de INBEST III. (véase apartado 2.23.1.3 de este 

Documento).  

Es asimismo presidente del Consejo de Administración de dos SOCIMIs cotizadas en el 

Mercado Alternativo Bursátil: Corpfin Capital Prime Retail II SOCIMI, S.A. y Corpfin 

Capital Prime Retail III SOCIMI, S.A. Si bien, a este respecto se ha de indicar que estas dos 

SOCIMIs han concluido ya su periodo de inversión, por lo que no puede derivarse de ellas 

conflicto de interés alguno con respecto a INBEST I, II, III y IV. Adicionalmente, indicar que 

en las Juntas de Accionistas de CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL II SOCIMI, S.A. y 

CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL III SOCIMI, S.A. celebradas el 20 de junio de 2019 

se ha aprobado la dispensa del conflicto de intereses de D. Francisco Javier Basagoiti 

Miranda con motivo de los puestos y funciones que ocupa y que han sido aquí expuestos. 

Es licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de Madrid y cuenta con un Master 

en Dirección Inmobiliaria. 

 Elena Lis Ortega 

Actualmente es Consejera Delegada de las empresas Pizarro Doce S.L. y Pizarro Doce 

Gestión S.L., dedicadas a inversiones inmobiliarias y financieras, así como a la participación 

activa en otras sociedades, especialmente del ámbito de las energías renovables y Real Estate. 

Es, asimismo, Consejera Delegada mancomunada de la empresa Hijos de Federico Lis S.A, 

dedicada principalmente a la producción de fruta y hortaliza. Adicionalmente, es Consejera 

de Administración y Consejera Delegada Solidaria de Bestestate Valencia, S.L. 

Adicionalmente, es Presidenta del Consejo de Administración de Inversiones Liscamar 

S.L.(consulting empresarial), y El Bosqueto S.A. (promoción inmobiliaria), y Opportunity 

Equity Valencia S.L. (intermediación financiera) y Consejera en otras empresas. 

Es licenciada en Ciencias de la Información por la Universidad Politécnica de Valencia y 

posee un Máster en Promociones Inmobiliarias impartido por el Centro de Formación de 
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Negocios de Valencia. Adicionalmente, cuenta con un Curso de Alta Dirección Empresarial 

(CADE) impartido por Florida Universitaria-Fundesem. 

 Elena Arrufat Díaz 

En la actualidad es la Directora Financiera de Corporación Dolz Tirado, S.L., gestionando un 

grupo de 8 empresas (patrimoniales e inmobiliarias) con un patrimonio superior a 50 

millones de euros. Con anterioridad ha trabajado desarrollando funciones de auditoría en 

PwC. Es, asimismo, apoderada de Cinca, S.L.U. 

Es licenciada en Economía por la Universidad de Zaragoza y cuenta con un Master en 

auditoría de cuentas y un Master en Dirección Empresarial. 

 Ana Pérez Durá 

En la actualidad ocupa el cargo de Directora financiera del Grupo Finmaser. Anteriormente, 

durante los años 1997 y 2011, fue directora financiera de Europart Hispano Alemana, S.A. 

Es licenciada en Ciencias Económicas y Empresariales por la Universidad de Valencia. 

Además, realizó los siguientes programas enfocados del IESE Business School:  

 Cómo gestionar mi propia cartera de inversión (Barcelona, 2011);  

 Finanzas corporativas (Madrid, 2014 y 3); y  

 Private Equity: inversión alternativa (Madrid, 2016). 

 

 Bernardo Bello Lafuente 

En la actualidad es CEO de un Holding Familiar (Inbela, S.L.) dedicado a los sectores 

inmobiliario, de distribución de productos congelados, agrícola y financiero. Adicionalmente 

es secretario del Consejo de Administración de dos SICAV (INVERBELA y FINANBELA), 

Administrador de sociedades mercantiles y Miembro de Consejos de Administración. Con 

anterioridad trabajó en otras empresas como, por ejemplo, Frudesa, S.A. o el Grupo William 

Saurin y Gorcy (Francia). Adicionalmente, es representante del Administrador Único de 

Inbela, S.L. (Pintarrajes Holding, SL). Es Ingeniero Superior Industrial por la Universidad 

Politécnica de Valencia y posee un Máster en Economía y Dirección de Empresas cursado en 

el I.E.S.E. Universidad de Navarra. 

 Juan Bosco González del Valle Chávarri 

Socio Fundador, Gerente y Director de Grandes Cuentas en la empresa EDT, S.A.: agencia 

especializada en diseño, consultoría, producción, realización y dirección de eventos 

corporativos, sociales e institucionales. Anteriormente, trabajó para Fox Computer Ibérica, 

S.A. Es, asimismo, Administrador Único de Marbocla S.L.U. 

Es licenciado en Business Administration por St. Louis University. 

 Julio Enrique Serrano Nogués 

Se incorpora al Grupo Palbox desde 2001 en las funciones de Director de Control de Gestión 

y Director de Desarrollo Corporativo y de Negocios. En la actualidad es CEO de Palbox 

Holding, S.L. y miembro del Consejo de Administración de Polypeptides Therapics Solutions 

(PTS), S.L. 

Es Licenciado en Ciencias Económicas por la Universidad de Valencia y posee un Máster en 

Dirección Económico-Financiera. 
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 Santiago Royo López 

D. Santiago Royo cuenta con una experiencia en el sector inmobiliario de más de 14 años 

como Director general de un Family office Valenciano (Royo Wood, S.L.). Además, es 

Consejero en diferentes vehículos inmobiliarios con objetos diferentes: desde promoción, 

puesta en valor de locales comerciales, búsqueda de oportunidades, y operaciones sale and 

leaseback. Forma parte también del Consejo de Administración de empresas industriales, y de 

start ups. 

Es licenciado en Administración y Dirección de empresas por la Universidad de Valencia, y 

posee un Máster en Finanzas por UC Berkeley. 

 Rafael García-Tapia 

Se incorporó a Corpfin Capital en 2009. Comenzó su carrera profesional en el departamento 

de M&A de Garrigues en Fusiones y Adquisiciones, departamento donde estuvo involucrado 

en las transacciones relevantes de fusiones y adquisiciones y ofertas de la reestructuración de 

empresas, due diligence y asesoramiento empresarial general.  

Posteriormente, trabajó en el área de desarrollo corporativo de Talgo y Ferrovial 

(Departamento de Desarrollo Corporativo); y fue Managing Director de Losan Hotels World, 

gestora especializada en inversión hotelera, sociedad gestora de fondos de la hospitalidad en 

todo el mundo.  

Es licenciado en Derecho por la Universidad de Navarra. 

 

2.17.2.2. Composición de la alta dirección y trayectoria y perfil profesional de sus miembros 

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no presenta alta dirección. Esta función 

es ejercida con la Gestora. En este sentido, los recursos humanos con que cuenta la Gestora para la 

realización de las funciones que han sido descritas previamente en el apartado 2.6 de este Documento 

Informativo, además del Presidente de la Sociedad Francisco Javier Basagoiti Miranda, son: 

 Francisco Javier Basagoiti Miranda 

Francisco Javier fundó Corpfin Capital Real Estate Partners (CCREP) en 2008, empresa 

de la que es socio y presidente. Desde el 2008 hasta la fecha ha invertido y gestiona más 

de 1.000 millones de euros en más de 30 activos inmobiliarios. Cuenta con más de 30 

años de experiencia en el sector inmobiliario. A lo largo de su carrera profesional ha 

desempeñado cargos directivos en las principales multinacionales inmobiliarias españolas 

(Inmobiliaria Bilbao - Grupo BBVA, Ferrovial, Centauro Viviendas o Martinsa Fadesa) 

habiendo sido responsable de la venta de más de 50.000 viviendas y de la gestión de 100 

millones de metros cuadrados de suelo para la construcción de más de 100.000 viviendas. 

A la fecha del presente Documento Informativo, D. Francisco Javier Basagoiti Miranda 

es Presidente de los Consejos de Administración (y consejero ejecutivo) de INBEST III y 

del resto de SOCIMIs inversoras, es Presidente del Consejo y accionista de la Gestora y 

es Administrador de los vehículos de inversión. Esta situación de actuar y participar en la 

sociedad contratada (la Gestora) y en las contratantes y su accionariado podría dar lugar a 

situaciones en las que, de forma directa o indirecta, de forma voluntaria o involuntaria, 

alguna actuación de D. Francisco Javier Basagoiti Miranda se encuentre en conflicto con 

los intereses de otros potenciales accionistas de INBEST III. (véase apartado 2.23.1.3 de 

este Documento).  
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Es asimismo presidente del Consejo de Administración de dos SOCIMIs cotizadas en el 

Mercado Alternativo Bursátil: Corpfin Capital Prime Retail II SOCIMI, S.A. y Corpfin 

Capital Prime Retail III SOCIMI, S.A. Si bien, a este respecto se ha de indicar que estas 

dos SOCIMIs han concluido ya su periodo de inversión, por lo que no puede derivarse de 

ellas conflicto de interés alguno con respecto a INBEST I, II, III y IV. Adicionalmente, 

indicar que en las Juntas de Accionistas de CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL II 

SOCIMI, S.A. y CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL III SOCIMI, S.A. celebradas el 

20 de junio de 2019 se ha aprobado la dispensa del conflicto de intereses de D. Francisco 

Javier Basagoiti Miranda con motivo de los puestos y funciones que ocupa y que han sido 

aquí expuestos. 

Es licenciado en Derecho por la Universidad Complutense de Madrid y cuenta con un 

Master en Dirección Inmobiliaria. 

 Ana Granado – Directora General 

Se incorporó a la compañía en diciembre de 2017 como Directora General de Inbest Real 

Estate Management Partners, S.A. (INREP). Cuenta con más de 15 años de experiencia en el 

sector inmobiliario, Empezó su carrera profesional en el departamento de Corporate Finance 

del Banco Santander y posteriormente se incorporó a Aguirre Newman, donde fue Directora 

del departamento de Corporate Finance. Antes de incorporarse a INREP, fue Directora del 

departamento de Real Estate en el área de Financial Advisory de Deloitte. Ana es miembro de 

Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS). 

Es licenciada en Administración y Dirección de Empresas por la Universidad de Deusto. 

 Jorge Betegón – Director de Inversiones SOCIMIs 

Cuenta con 8 años de experiencia. Se incorporó a Corpfin Capital Real Estate Partners, S.L. 

en 2014 y desde 2018 es Director de Inversiones en Inbest Real Estate Management Partners, 

S.A. Anteriormente, trabajó en el departamento de Corporate Finance de Deloitte durante 3 

años, formando parte del equipo de Real Estate e Infraestructuras.  

Es licenciado en Derecho y Administración y Dirección de Empresas por la Universidad de 

Valladolid y en la actualidad está cursando un Executive Master in Business Administration 

en el IESE Business School. 

2.17.3. Régimen de retribución de los administradores y de los altos directivos (descripción general 

que incluirá información relativa a la existencia de posibles sistemas de retribución basados en la 

entrega de acciones, en opciones sobre acciones o referenciados a la cotización de las acciones). 

Existencia o no de cláusulas de garantía o "blindaje" de administradores o altos directivos para casos 

de extinción de sus contratos, despido o cambio de control  

El artículo 21 de los Estatutos Sociales de la Sociedad recoge lo siguiente en relación con el régimen 

de retribución de los administradores:  

“ARTÍCULO 21º.- RETRIBUCIÓN DE LOS ADMINISTRADORES. 

El cargo de miembro del órgano de administración es gratuito, sin perjuicio del pago de los 

honorarios o salarios que pudieran acreditarse frente a la Sociedad, en razón de la prestación 

de servicios profesionales o de vinculación laboral, según sea el caso, con origen en una 

relación contractual distinta de la derivada del cargo de Administrador. Dichos honorarios se 

someterán al régimen legal que les fuere aplicable. 
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La Sociedad está autorizada para contratar un seguro de responsabilidad civil para sus 

administradores.” 

2.18. Empleados. Número total (categorías y distribución geográfica) 

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no dispone de empleados directos.   

Los vehículos de inversión, a través de los cuales se realizan las inversiones en la Sociedad, cuentan 

con un empleado cada uno de ellos. El empleado de Assets I realiza funciones propias de un analista 

de un departamento de inversión mientras que el empleado de Assets II realiza tareas administrativas, 

principalmente. 

2.19. Número de accionistas y, en particular, detalle de accionistas principales, entendiendo por 

tales aquellos que tengan una participación, directa o indirectamente, igual o superior al 5% del 

capital social, incluyendo número de acciones y porcentaje sobre el capital. Así mismo, se 

incluirá también detalle de los administradores y directivos que tengan una participación, 

directa o indirectamente, igual o superior al 1% del capital social. 

A la fecha del presente documento informativo la Sociedad cuenta con 36 accionistas, siendo todas 

ellas participaciones directas. El detalle el siguiente: 

 

 
Accionista 

 

Número de 

acciones 

Porcentaje 

de 

participación 

directo 

Porcentaje 

de 

participación 

indirecto 

Porcentaje 

de 

participación 

total 

Adán y Compañía, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

As Inversiones, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Bestestate Valencia, S.L. 2.194.500 16,11% - 16,11% 

Bujulu Rocara, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Casual Investments, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Corporación Dolz Tirado, S.L. 1.100.000 8,07% - 8,07% 

Finmaser Diversificación, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Herna Walking Grup, S.L. 962.500 7,06% - 7,06% 

Inbela, S.L.. 687.500 5,05% - 5,05% 

Marbocla, S.L.U. 687.500 5,05% - 5,05% 

Palbox Holding, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Promociones Industriales y Laborales Proinsa, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Royo Wood, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

23 accionistas minoritarios 2.233.000 16,38% - 16,38% 

Autocartera (*) 256.000 1,88% - 1,88% 

  13.621.000 100% - 100% 

(*) Puestas parcialmente a disposición del proveedor de liquidez. 
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Los miembros del Consejo de Administración con una participación (directa o indirecta) de 1% o 

superior son los siguientes: 

  
  

Miembros del Consejo 

  
Número de 

acciones 

  

Porcentaje 

de 

participación 

directo 

Porcentaje 

de 

participación 

indirecto 

Porcentaje 

de 

participación 

total 

Francisco Javier Basagoiti Miranda (*) 165.000 - 1,21% 1,21% 

Bestestate Valencia, S.L. 2.194.500 16,11% - 16,11% 

Finmaser Diversificación, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Inbela, S.L.. 687.500 5,05% - 5,05% 

Marbocla, S.L.U. 687.500 5,05% - 5,05% 

Palbox Holding, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Royo Wood, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

  5.797.000 41,36% 1,21% 42,57% 

(*) Participación indirecta a través de su participación en CCREP. A 31 de mayo de 2019 la participación de Francisco 

Javier en CCREP es del 50%. 

 

Cabe señalar que los accionistas principales no tienen distintos derechos de voto que el resto de 

accionistas. Todas las acciones representativas del capital social de la Sociedad tienen los mismos 

derechos económicos y políticos. Cada acción da derecho a un (1) voto, no existiendo acciones 

privilegiadas. 

2.20. Declaración sobre el capital circulante 

El Consejo de Administración de la Sociedad declara que después de efectuar el análisis necesario con 

la diligencia debida, la Sociedad dispone del capital circulante (working capital) suficiente para llevar 

a cabo su actividad durante los 12 meses siguientes a la fecha de incorporación al MAB. 

2.21. Declaración sobre la estructura organizativa de la Compañía 

El Consejo de Administración de la Sociedad ha declarado, en acta de fecha 7 de junio de 2019 que la 

misma dispone de una estructura organizativa suficiente, incluido un adecuado sistema de control 

interno de la información, que le permite cumplir con las obligaciones informativas impuestas por la 

Circular del MAB 6/2018, de 24 de julio, sobre la información a suministrar por Empresas en 

Expansión y SOCIMI incorporadas a negociación en el Mercado Alternativo Bursátil. 

En el Anexo IV de este Documento Informativo se incluye el informe sobre la estructura organizativa 

y el sistema de control interno de la Sociedad. 

2.22. Declaración sobre la existencia del Reglamento Interno de Conducta 

De acuerdo al Real Decreto Ley 19/2018, de 23 de noviembre, de servicios de pago y otras medidas 

urgentes en materia financiera, que modifica el artículo 225.2 de la Ley del Mercado de Valores, no es 

obligatorio la existencia de un Reglamento Interno de Conducta y su remisión a la CNMV a los 

emisores de valores. 

En este sentido, el Consejo de Administración de la Sociedad ha decidido no contar con un 

Reglamento Interno de Conducta. 
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2.23. Factores de riesgo  

Además de toda la información expuesta en este 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 a continuación, los cuales podrían afectar de forma negativa al negocio, a los 

resultados, a las perspectivas, a la situación financiera o al patrimonio del Emisor. Asimismo, debe 

tenerse en cuenta que todos estos riesgos podrían afectar de forma negativa al precio de las acciones 

del Emisor, lo que podría llevar a la pérdida, parcial o total, de la inversión realizada. 

Estos no son los únicos riesgos a los que puede verse expuesto el Emisor. Hay otros riesgos que, por 

su mayor obviedad para el público, no se han tratado en este apartado. Además, podría darse el caso de 

que futuros riesgos, actualmente desconocidos o no considerados significativos, podrían incidir en las 

actividades, resultados, situación financiera o patrimonio del Emisor. 

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

indicación de la probabilidad de que dichos riesgos se materialicen realmente, ni de la importancia 

potencial de los mismos, ni del alcance de los posibles perjuicios para el negocio, los resultados o la 

situación financiera y patrimonial de la Sociedad. 

2.23.1.  Riesgos operativos y de valoración  

2.23.1.1. Riesgos vinculados a la estructura de inversión del Emisor 

La Sociedad ha implementado una estructura de inversión en activos inmobiliarios compleja a 

través de una participación no mayoritaria en dos vehículos de inversión denominados Assets I y 

Assets II. La restante participación en los dos vehículos de inversión es ostentada por otras 

SOCIMIs, ninguna de las cuales ostenta una posición mayoritaria. 

Determinadas decisiones importantes de inversión y gestión se han delegado en una Gestora 

(INREP); si bien, la decisión última de inversión en un activo inmobiliario es adoptada por el 

Comité de Inversión de INBEST III y debe ser, posteriormente, sometida al acuerdo del Consejo 

de Administración de la Sociedad.  

Esta estructura compleja hace necesario por parte de un posible inversor entender y evaluar 

adecuadamente los posibles riesgos relativos a cómo, quién, y en dónde se toman las decisiones, 

ya que estas pueden afectar a la evolución de la Sociedad. 

Adicionalmente, la rentabilidad final y la liquidez disponible van a depender de aquellas 

obtenidas por los vehículos de inversión y por los dividendos que estos repartan en aplicación de 

la normativa vigente. 

2.23.1.2. Riesgos derivados de la gestión por parte de la Gestora 

     Los activos inmobiliarios propiedad de los vehículos de inversión se encuentran gestionados por 

la Gestora INREP a través de los correspondientes contratos de gestión detallados en el apartado 

2.6 de este Documento. El Presidente del Consejo de Administración de la Sociedad es accionista 

mayoritario de la Gestora y promotor de la estructura de inversión. Toda actividad inherente a la 

gestión que no implique decisiones estratégicas depende en gran parte de dicha Gestora. 

     En consecuencia, la marcha de la Sociedad, sus vehículos de inversión y sus resultados dependen 

de la Gestora y su experiencia y juicio. Cualquier error en la identificación de los activos objeto 

de la Sociedad, en la negociación de su compraventa o alquiler posterior o en la gestión de los 

mismos una vez adquiridos y arrendados podría tener un impacto negativo significativo en el 

negocio, la rentabilidad, la situación financiera y la liquidez de la Sociedad o en su valoración.  



 

Documento Informativo de Incorporación al MAB de INBEST PRIME III INMUEBLES SOCIMI, S.A. julio 2019  Página 130  

     No puede asegurarse que la Gestora vaya a poder maximizar los objetivos de inversión marcados 

por la Sociedad, ni que el resultado obtenido en el pasado por el equipo directivo de la Gestora 

sea, ni pretende ser, indicativo del resultado o los resultados futuros de INBEST III. 

Por otra parte, toda interrupción de los servicios prestados por la Gestora por cualquier motivo 

podría causar una interrupción significativa de las operaciones de los vehículos de inversión o de 

la Sociedad hasta que se encontrara un sustituto adecuado. Esto conllevaría un impacto negativo 

en el negocio y los resultados de INBEST III. A este respecto, indicar que las comisiones 

derivadas de los Contratos de Gestión entre la Gestora y Assets I y Assets II se calculan desde el 8 

de febrero de 2018 (Fecha de Cierre Inicial) produciéndose el devengo de los mismos a partir de 

su suscripción y finalizarán en el momento en que se disuelva y liquide Assets I / Assets II, salvo 

resolución anterior de mutuo acuerdo entre las Partes. A estos efectos, mencionar que tanto Assets 

I como Assets II fueron constituidas con duración indefinida. 

2.23.1.3. Riesgos de conflicto de interés 

     D. Francisco Javier Basagoiti Miranda es Presidente de los Consejos de Administración de 

INBEST III y del resto de SOCIMIs inversoras, es Presidente del Consejo y accionista de la 

Gestora y es Administrador de los vehículos de inversión. Esta situación de actuar y participar en 

la sociedad contratada (la Gestora) y en las contratantes y su accionariado podría dar lugar a 

situaciones en las que, de forma directa o indirecta, de forma voluntaria o involuntaria, alguna 

actuación de D. Francisco Javier Basagoiti Miranda se encuentre en conflicto con los intereses de 

otros potenciales accionistas de INBEST III. 

La participación indirecta de D. Francisco Javier Basagoiti Miranda en las mencionadas 

sociedades tiene por objeto, entre otros: 

(i) mostrar el compromiso de dicho ejecutivo/accionista en el proyecto de inversión;  

(ii) alinear objetivos (a este respecto, una de las funciones del Comité de Inversión definidas 

en los Contratos de Gestión descritos en el apartado 2.6 de este Documento es “el estudio y 

valoración a los efectos de aprobar y someter al acuerdo del Consejo de Administración de 

INBEST I, II, III o IV los conflictos de interés relacionados con Assets I, Assets II o con los 

Socios o sus Accionistas”)  

Si bien es cierto que en la actualidad no existe ningún mecanismo para subsanar los posibles 

conflictos de interés que pudieran producirse, la Ley de Sociedades de Capital ofrece 

instrumentos adecuados al respecto. 

Finalmente, mencionar que, adicionalmente, a la fecha del presente Documento, D. Francisco 

Javier Basagoiti Miranda es a su vez Presidente de Corpfin Capital Real Estate Partners (CCREP) 

que gestiona las SOCIMIS CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL II SOCIMI, S.A. y CORPFIN 

CAPITAL PRIME RETAIL III SOCIMI, S.A. Si bien, a este respecto se ha de indicar que estas 

dos SOCIMIs han concluido ya su periodo de inversión, por lo que no puede derivarse de ellas 

conflicto de interés alguno con respecto a INBEST I, II, III y IV. Adicionalmente, indicar que en 

las Juntas de Accionistas de CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL II SOCIMI, S.A. y 

CORPFIN CAPITAL PRIME RETAIL III SOCIMI, S.A. celebradas el 20 de junio de 2019 se ha 

aprobado la dispensa del conflicto de intereses de D. Francisco Javier Basagoiti Miranda con 

motivo de los puestos y funciones que ocupa y que han sido aquí expuestos. 

2.23.1.4. Riesgos vinculados a la retención de personal clave 

No es previsible, salvo por circunstancias de su eventual deceso, que Don Francisco Javier 

Basagoiti Miranda deje de participar activamente como promotor, impulsor y principal ejecutivo 
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de la Sociedad. Respecto de los riesgos personales a tener en cuenta, de sus funciones y de sus 

responsabilidades, se debería tener en cuenta que los posibles riesgos en que incurre la Sociedad 

ante un posible cese de su actividad, aunque sea temporal, se deben entre otros conceptos (i) al 

alto conocimiento que tiene de la estructura creada, (ii) de las responsabilidades propias, 

asumidas y/o delegadas en las distintas sociedades y (iii) de los conocimientos que tiene sobre la 

actividad propia de la Sociedad y del mercado en donde esta actúa, por lo que su salida de la 

Sociedad, que en principio no está prevista, por cese, por cambio de trabajo o incluso deceso, 

pudiera afectar negativamente a la evolución del negocio, resultados, perspectivas o situación 

financiera, económica o patrimonial de la Sociedad. 

En los Contratos de Gestión que los vehículos de inversión han formalizado con la Gestora se 

indica que ésta deberá notificar al Comité de Inversión de INBEST III la salida del ejecutivo 

clave en un plazo no superior a 3 días. A partir de ese momento, se suspendería el Periodo de 

Inversión. En el supuesto de que los accionistas de INBEST III no llegaran a un acuerdo para la 

sustitución del ejecutivo clave, podrán instruir a Gestora para que en un plazo máximo de 6 meses 

busque una alternativa satisfactoria para los accionistas (emprender gestiones proactivas 

orientadas a la venta de la Sociedad, a la venta de las inversiones o designación de una sociedad 

gestora sustituta) que deberán adoptar la decisión por Acuerdo Ordinario de Accionistas. 

2.23.1.5. Riesgo de no cumplimiento de los compromisos de inversión por parte de los accionistas 

En relación con los compromisos de inversión reflejados en el apartado 1.4 de este Documento 

Informativo de cada uno de los accionistas de la Sociedad, podría darse el caso de que, en el 

momento que la Sociedad, a través de los procedimientos de inversión establecidos, tuviera una 

oportunidad de inversión, reclame todo o parte del capital comprometido pendiente de cada uno 

de los accionistas, pudiéndose dar el caso de que alguno/algunos de los inversores pudieran no 

hacer frente a la misma, ni en el tiempo y/o ni en las cantidades inicialmente previstas. Esta 

situación podría poner en riesgo las inversiones y, por tanto, las rentabilidades y objetivos de la 

Sociedad con respecto a los planes establecidos. 

2.23.1.6. Factores ajenos a Assets II pueden afectar en la compraventa de su activo objetivo. 

Como se ha mencionado previamente en este Documento Informativo, a la fecha actual existen 

dos demandas de grupo Baraka contra la familia Riu, el actual propietario del Edificio España. El 

contrato de compraventa por parte de Assets II de los locales comerciales de Plaza España está 

sujeto a ciertas condiciones suspensivas y mantiene indemne a Assets II como comprador del 

Edificio, de toda potencial contingencia derivada de los procedimientos expuestos anteriormente. 

En el caso de que la demanda de Baraka prosperase, existe el riesgo de que Assets II no pueda 

realizar la compraventa del inmueble con el que ha realizado las proyecciones explicadas en el 

presente Documento o deba realizarla en condiciones más gravosas para Assets II, en caso de 

seguir interesada, lo que tendría un impacto negativo en el negocio, la rentabilidad, la situación 

financiera y la liquidez de Assets II y, por ende, de INBEST III o en su valoración.  

No obstante, a este respecto, indicar que, en el caso de que las demandas de Baraka prosperasen y 

no llegara a formalizarse la compraventa del mencionado inmueble por causas ajenas a Assets II, 

no se produciría quebranto patrimonial alguno ni para Assets II ni para INBEST III. De igual 

modo, si Assets II llegase a formalizar la compraventa y finalmente las demandas de Baraka 

prosperasen, tampoco se produciría quebranto patrimonial puesto que el vendedor mantendría 

indemne a Assets II, como comprador de los locales comerciales del Edificio Plaza España, de 

toda potencial contingencia derivada de los procedimientos expuestos anteriormente. 

2.23.1.7 Riesgo contractual en la compraventa de los locales comerciales del edificio Plaza 

España. 
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Tal y como se ha indicado en el riesgo anterior 2.23.1.6 los administradores de la Sociedad no 

contemplan en su plan de negocio quebranto patrimonial alguno derivado del contrato de 

compraventa de los locales comerciales del edificio Plaza España suscrito por Assets II, puesto 

que la parte vendedora (la familia Riu) se ha comprometido contractualmente a mantener indemne 

a Assets II de cualquier contingencia derivada de los procedimientos judiciales expuestos 

anteriormente con el grupo Baraka. 

No obstante, en el supuesto que la parte vendedora incumpliese sus obligaciones contractuales 

podrían producirse efectos negativos tanto en los resultados como en el patrimonio de Assets II y 

la Sociedad. En caso de producirse este incumplimiento, la Sociedad y Assets II procederían a 

tomar las oportunas medidas judiciales para exigir el cumplimiento íntegro del contrato. 

2.23.1.8. La inversión en locales comerciales prime está sujeta a riesgos específicos propios de 

esta clase de activos. 

Las inversiones inmobiliarias están preferentemente concentradas en el mercado español de 

locales comerciales y, por lo tanto, la Sociedad tiene una mayor exposición a los factores propios 

de este sector como pueden ser los factores económicos. 

La demanda de espacio comercial minorista está estrechamente ligada a la situación económica 

general, y por tanto a los niveles de empleo y consumo, así como a la demanda de propiedades 

residenciales en áreas adyacentes. Entre los posibles futuros arrendatarios de los activos objeto de 

la Sociedad se encuentran fundamentalmente players del sector hostelería y retail de primer nivel 

que buscan crear flaghships en zonas comerciales consolidadas. En concreto, el sector retail se 

enfrenta en la actualidad a la competencia de las grandes superficies comerciales, así como a una 

competencia considerable del comercio electrónico y del comercio minorista a través de internet, 

de forma que el hábito de compra de los consumidores se orienta cada vez más a la adquisición de 

artículos vía Internet, ejerciendo una presión a la baja en los ingresos del comercio minorista 

tradicional. Estos factores podrían tener un efecto desfavorable en la demanda de locales 

comerciales en general, y, por lo tanto, en la capacidad de los vehículos de inversión para atraer 

inquilinos para sus locales, lo que podría obligar a Assets I o Assets II a aceptar alquileres más 

bajos para ocupar estos espacios. 

No obstante, lo anterior, INBEST I, II, III y IV consideran que todas estas posibles amenazas son 

en realidad oportunidades debido a la tipología de activos adquiridos. Se trata de amplios espacios 

comerciales (los denominados “flagships”) que ofrecen una experiencia adicional a la compra 

tradicional, espacios donde existe un área reservada a ubicar los artículos comprados online 

(espacio que en el pasado no se tendría en consideración) y que satisfacen las necesidades 

logísticas de los clientes (tanto directas –recogida de producto comprado- como logística inversa –

entrega de devoluciones), lo que hace que la localización de los mismos cobre (si cabe) más 

importancia. 

2.23.1.9. Concentración del negocio en España 

La política de inversión hasta la fecha se basa en centrar su actividad en España, principalmente, 

razón por la cual sus resultados estarán en mayor o menor medida vinculados a la situación 

económica del país. 

A pesar de la experiencia de la Gestora en el terreno de la inversión inmobiliaria en España en la 

estructuración de operaciones “value added” en el segmento de retail, la Sociedad no puede 

predecir cómo se comportará a corto plazo y en años sucesivos el ciclo económico en España y si 

se producirá o no un cambio adverso de la actual coyuntura económica. Adicionalmente, en caso 

de modificaciones urbanísticas específicas de las comunidades autónomas donde operan los 
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vehículos inversores (Madrid, País Vasco, Comunidad Valenciana y Canarias) o por condiciones 

económicas particulares de dichas comunidades autónomas, podría verse afectada negativamente 

la situación financiera, los resultados o la valoración de la Sociedad. 

2.23.1.10. Riesgos derivados de que los ingresos de los vehículos de inversión procedan de un 

único cliente 

Los activos propiedad de los vehículos de inversión se encuentran arrendados a la fecha del 

presente Documento a un único cliente, El Corte Inglés; si bien, como se ha mencionado en el 

presente Documento Informativo, se ha negociado con dicho operador su salida de algunos de los 

activos adquiridos y se está negociando con otros operadores su entrada cuando los activos 

queden libres. Adicionalmente, es necesario considerar la solvencia del arrendatario actual.  

Tras la marcha del actual arrendatario los vehículos de inversión tendrán que mantener vacíos 

dichos activos durante las obras de reforma que haya que acometer hasta la llegada del nuevo 

operador seleccionado, lo cual puede afectar negativamente a la situación financiera, resultados o 

valoración de los vehículos de inversión y, por ende, de la Sociedad. 

 

2.23.1.11. Riesgo vinculado a la solvencia y liquidez de los clientes 

Si alguno de los arrendatarios (o en concreto a fecha de este Documento Informativo, el 

arrendatario actual) atravesara 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.  

En cualquier caso, Assets I cobra por adelantado la mayor parte de las rentas para minimizar este 

impacto. 

2.23.1.12. Incumplimiento de los contratos de arrendamiento  

En caso de incumplimiento por parte de los arrendatarios de sus obligaciones de pago bajo los 

correspondientes contratos de arrendamiento, la recuperación del inmueble y su disponibilidad 

para destinarlo de nuevo al alquiler podría demorarse. Todo ello podría afectar negativamente al 

negocio, los resultados y la situación financiera de la Sociedad. No obstante, el arrendatario ha 

otorgado fianzas o avales en todos los activos, con lo que se pretende minimizar este riesgo. 

2.23.1.13. Riesgos asociados a la valoración inmobiliaria futura 

La Sociedad, por medio de expertos independientes, realizará valoraciones sobre la totalidad de 

sus activos. Para realizar las valoraciones de los activos, estos expertos independientes tendrán en 

cuenta determinada información y estimaciones, por lo que cualquier variación en las mismas, 

bien por el transcurso del tiempo, por circunstancias del mercado inmobiliario español o bien por 

cualquier otro motivo, supondría necesariamente valorar de nuevo los mencionados activos 

inmobiliarios. 

En este sentido debe considerarse la posibilidad de que los activos inmobiliarios sufran descensos 

en su valor por circunstancias ajenas al propio Emisor, como algunas de las causas mencionadas 

en el apartado anterior, y, por consiguiente, originen un impacto negativo en el valor de la cartera 

inmobiliaria de los vehículos de inversión y, llegado el caso, en su propia situación patrimonial. 

2.23.1.14. Riesgo de daños en los activos 

Los activos inmobiliarios están expuestos a daños procedentes de posibles incendios, 

inundaciones, accidentes u otros desastres naturales. Si bien los vehículos de inversión tienen 
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contratados seguros en vigor, si alguno de estos daños no estuviese asegurado o supusiese un 

importe mayor a la cobertura contratada, se 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 los vehículos de inversión y de la 

propia Sociedad. 

2.23.1.15. Riesgo de incumplimiento de previsiones 

La Sociedad ha realizado unas previsiones sobre la base de una serie de hipótesis de ingresos y 

gastos que podrían no cumplirse en el futuro. A su vez, este hecho podría afectar negativamente a 

la valoración de la misma. 

2.23.2.  Riesgos relativos a la financiación de la Sociedad y su exposición al tipo de interés  

2.23.2.1. Nivel de endeudamiento 

Al 31 de marzo de 2019 la Sociedad no presenta deuda financiera con entidades de crédito (si 

bien, tiene una deuda financiera con algunos de sus inversores por importe de 4.524.345 euros), 

tal y como se detalla en el apartado 2.13 de este Documento Informativo. No obstante, teniendo 

en cuenta cómo se ha estructurado la inversión inmobiliaria a través de dos vehículos de inversión 

es necesario adicionalmente analizar la deuda financiera existente al 31 de marzo de 2019 en sus 

vehículos de inversión. 

Al 31 de marzo de 2019 Assets I presenta una deuda con entidades de crédito por un importe de 

113.019.248 euros, lo que representa un Loan to Value (LTV) Corporativo del 59,59%. Del 

mencionado importe total, la deuda adherida a los activos de Assets I asciende a 104.077.713 

euros, lo que representa un Loan to Value (LTV) Proyecto del 54,88% sobre el valor de mercado 

de los activos inmobiliarios. Por su parte, Assets II presenta una deuda con entidades de crédito 

por un importe de 1.680.000 euros. 

En el caso de que los flujos de caja generados por las rentas percibidas de la cartera inmobiliaria 

no fueran suficientes para atender el pago de la deuda financiera existente, dicho incumplimiento 

afectaría negativamente a la situación financiera, resultados o valoración de Assets I y, por ende, 

de INBEST III. 

2.23.2.2. Riesgo de no cumplimiento de magnitudes financieras acordadas con las entidades de 

crédito con las que trabaja la Sociedad. 

Los préstamos con Caixabank y Banco Santander de Assets I están sujetos a cláusulas de 

cumplimiento de ratios, por lo que Assets I está obligada a alcanzar ciertos indicadores 

financieros.  

En particular, el préstamo hipotecario con Caixabank establece los siguientes ratios que son de 

obligado cumplimiento hasta la amortización total del mismo: 

 Ratio de Servicio de Cobertura de la Deuda (RSCD): A partir del 31 de diciembre de 

2019, la Sociedad deberá cumplir con un RSCD de, al menos, 1,20x 

 Loan To Value Corporativo (LTV Corporativo): Entendido como el importe pendiente de 

devolución de todos los préstamos recibidos por la Sociedad en relación a la última 

valoración disponible. El contrato establece un máximo del 70% para el 31 de diciembre 

de 2019 y del 60% a partir del 31 de diciembre de 2020. 

 Loan To Value Proyecto (LTV Proyecto): Entendido como el importe pendiente de 

devolución de todos los préstamos hipotecarios en relación a la última valoración 
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disponible de los inmuebles objeto de dicha financiación. El contrato establece un 

máximo del 60% para toda la vida del contrato.  

El préstamo hipotecario con Banco Santander establece los siguientes ratios que son de obligado 

cumplimiento hasta la amortización total del mismo: 

 Ratio de Servicio de Cobertura de la Deuda (RSCD): La Sociedad deberá cumplir con un 

RSCD de, como mínimo, un 1,20x. El ratio se verificará semestralmente. 

 Loan To Value Corporativo (LTV Corporativo): Entendido como el importe pendiente de 

devolución de todos los préstamos recibidos por la Sociedad, puestos en relación con la 

última con la última valoración disponible (se debe actualizar anualmente) de los 

inmuebles titularidad de la Sociedad. Este ratio debe alcanzar como máximo el 65% 

desde el 31 de diciembre de 2019 y durante toda la vigencia del préstamo. El ratio se 

verificará semestralmente. 

 Loan To Value de los Inmuebles (LTV de los Inmuebles): Entendido como el importe 

pendiente de devolución del préstamo hipotecario, en relación a la última valoración 

disponible (se debe actualizar anualmente) de los inmuebles objeto del mismo. El ratio 

debe alcanzar como máximo el 70% durante toda la vigencia del préstamo. El ratio se 

verificará semestralmente.  

Si Assets I incumpliera alguno de los ratios marcados, ello sería causa de resolución del contrato 

de financiación afectado, con el consiguiente impacto negativo en la liquidez, posición financiera 

y valoración de Assets I y, por ende, de INBEST III. De acuerdo a lo indicado en las cuentas 

anuales del ejercicio 2018, Assets I cumplía con todos los ratios del Contrato con Caixabank al 31 

de diciembre de 2018 (el contrato con Banco Santander no entró en vigor hasta 2019). Asimismo, 

la previsión de su Administrador Único de Assets I es que los mismos sean cumplidos en los 

próximos 12 meses. 

2.23.3. Riesgo de tipo de interés 

Tanto la tesorería como la deuda financiera, están expuestas al riesgo de tipo de interés, el cual 

podría tener un efecto adverso en los resultados financieros y en los flujos de caja. A 31 de marzo 

de 2019 Assets I presenta una deuda con entidades de crédito por un importe de 113.019.248 

euros que devenga intereses variables referenciados a Euribor. De la mencionada financiación, un 

43,17% (48.796.051 euros; saldo representativo de la deuda con Caixabank a 31 de marzo de 

2019) lleva aparejado un contrato de cobertura financiera (derivado Cap de tipo de interés) para 

mitigar la variabilidad del tipo de interés; estando el resto sin cobertura. 

2.23.4. Riesgo derivado de contratos de financiación futuros necesarios para el cumplimiento del 

Plan de Negocios 

En el caso de que los vehículos de inversión no dispusieran de los fondos necesarios para cumplir 

con sus obligaciones de pago de la deuda y de distribución de dividendos a sus accionistas, los 

vehículos de inversión podrían verse obligados a reestructurar o refinanciar su deuda. No se puede 

asegurar que dicha refinanciación, incluyendo la obtención de quitas por parte de las entidades 

prestatarias, pueda efectuarse en términos razonables de mercado. 

Adicionalmente, dado que Assets II a la fecha del presente Documento no ha elevado a público la 

compraventa de su activo objetivo ni ha formalizado el contrato de financiación que utilizaría para 

llevarla a cabo, presenta un riesgo específico relativo a la obtención de la mencionada 

financiación. En caso de que Assets II experimentara dificultades en relación a la obtención de la 

mencionada financiación, ello podría retrasar la política de expansión del vehículo de inversión o 
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el coste financiero estimado, lo que impactaría negativamente en la situación financiera, 

resultados o valoración de Assets II y, por ende, de la propia Sociedad. 

2.23.2.5. Riesgo de ejecución de la hipoteca existente sobre parte de los activos inmobiliarios de 

los vehículos de inversión 

A la fecha del presente Documento Informativo todos los activos inmobiliarios propiedad de 

Assets I se encuentran hipotecados a favor de las entidades financieras que han concedido 

préstamos. En caso de que Assets I incumpla las obligaciones contractuales de dichos préstamos 

hipotecarios, las entidades financieras podrían ejecutar las garantías, por lo que los activos 

inmobiliarios hipotecados pasarían a ser de su propiedad. 

2.23.2.6. Limitación a incrementar el endeudamiento de los vehículos de inversión 

Los activos objetivo de la Sociedad y sus vehículos de inversión exigen de elevadas inversiones 

de capital iniciales. Para financiar sus adquisiciones de activos inmobiliarios, los vehículos de 

inversión están recurriendo a una combinación de recursos propios y financiación bancaria 

directa.  

En caso de no tener acceso a financiación (especialmente relevante en lo que se refiere a Assets II 

ya que a fecha del presente Documento Informativo no ha desembolsado la totalidad del precio de 

compraventa de su activo objetivo ni ha formalizado el contrato de financiación correspondiente) 

o en caso de no conseguirla en términos adecuados, la posibilidad de crecimiento de dichos 

vehículos de inversión podría quedar limitada, lo que tendría consecuencias negativas en los 

resultados futuros de sus operaciones comerciales y, en definitiva, en los dividendos percibidos 

por el Emisor. 

Adicionalmente, aun siendo improbable, si Assets II finalmente no consiguiera la financiación 

estimada y no pudiera llevarse a cabo la compraventa del activo de Plaza de España, el vehículo 

de inversión perdería el pago anticipado de 16 millones de euros que ya ha desembolsado.  

Finalmente, un incremento en el nivel de deuda supondría, una mayor exposición a los posibles 

aumentos de los tipos de interés en los mercados crediticios, lo que supondría igualmente un 

aumento en los costes financieros de los vehículos de inversión, que se podría mitigar con 

derivados de cobertura como se ha formalizado para otros activos.  

2.23.3.  Riesgos asociados al sector inmobiliario  

2.23.3.1. Evolución negativa del mercado 

La Sociedad se encuentra expuesta a la evolución del mercado inmobiliario español en la medida 

en que su estrategia de inversión consiste en invertir a través de los vehículos de inversión en 

activos inmobiliarios en España. 

En este sentido, los mercados inmobiliarios suelen ser de naturaleza cíclica, por lo que se ven 

afectados por la situación de la economía en su conjunto. Además de por la coyuntura económica 

general, el mercado inmobiliario español y los precios vigentes de alquiler también pueden verse 

afectados por factores tales como un exceso de oferta o una caída de demanda general de 

propiedades en alquiler, reducciones en las necesidades de reglamentos gubernamentales, tanto 

nacionales como internacionales. Todos estos factores son ajenos al control de la Sociedad, 

pudiendo hacer que los inversores se replanteen el atractivo de adquirir bienes inmuebles. 

Estos y otros factores también podrían tener un efecto sustancial en la capacidad de la Gestora 

(INREP), tanto para mantener los niveles de ocupación de los inmuebles de los vehículos de 
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inversión como, para incrementar la renta de los mismos a largo plazo. En particular, la no 

renovación de arrendamientos o la resolución anticipada por parte de arrendatarios relevantes en 

la cartera inmobiliaria, podría tener una repercusión significativa desfavorable en los ingresos 

netos de la Sociedad. 

2.23.3.2. Competencia 

La Sociedad opera en un sector competitivo en el que operan otras compañías especializadas, 

nacionales e internacionales, que movilizan importantes recursos humanos, materiales, técnicos y 

financieros. La experiencia y el conocimiento del mercado inmobiliario es un factor de éxito para 

el desarrollo de esta actividad. Es posible que los competidores de INBEST III o de sus vehículos 

de inversión pudieran disponer de mayores recursos humanos, materiales, técnicos y financieros; 

o más experiencia o mejor conocimiento del mercado, pudiendo reducir las oportunidades de 

negocio del Emisor. 

La elevada competencia en el sector inmobiliario podría dar lugar en el futuro a un exceso de 

oferta de activos y/o a una disminución de los precios. 

2.23.3.3. Grado de liquidez de las inversiones 

Las inversiones inmobiliarias se caracterizan por ser menos líquidas que las de carácter 

mobiliario. Por ello, en caso de que la Sociedad, a través de alguno de sus vehículos de inversión, 

quisiera desinvertir parte de su cartera de activos, podría ver limitada su capacidad para vender en 

el corto plazo o verse obligado a reducir el precio de realización. 

La iliquidez de las inversiones podría limitar la capacidad para adaptar la composición de su 

cartera inmobiliaria a posibles cambios coyunturales obligando a INBEST III a quedarse con 

activos inmobiliarios más tiempo del inicialmente proyectado. 

2.23.4.  Riesgos ligados a las acciones 

2.23.4.1. Mercado para las acciones, liquidez de las mismas y volatilidad de los mercados 

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

de valores y, por tanto, no existen garantías respecto del volumen de contratación que alcanzarán 

las acciones, ni respecto de su efectiva liquidez. La inversión en el MAB-SOCIMI es considerada 

como una inversión que conlleva una liquidez menor que otra en sociedades cotizadas en el 

mercado continuo. En consecuencia, puede ser difícil desinvertir una participación accionarial de 

la Sociedad. No obstante, como se describe en el apartado 3.9 del presente Documento 

Informativo, la Sociedad ha suscrito un contrato de liquidez con Renta 4 Banco, S.A. como 

proveedor de liquidez. 

Los mercados de valores presentan en el momento de la elaboración de este Documento 

Informativo una elevada volatilidad. El precio de mercado de las acciones de la Sociedad puede 

ser volátil. Factores tales como fluctuaciones en los resultados de la Sociedad, cambios en las 

recomendaciones de los analistas y en la situación de los mercados financieros españoles o 

internacionales, así como operaciones de venta de los principales accionistas de la Sociedad, 

podrían tener un impacto negativo en el precio de las acciones de la Sociedad. 

Los eventuales inversores han de tener en cuenta que el valor de la inversión en una compañía 

puede aumentar o disminuir, y que el precio de mercado de las acciones puede no reflejar el valor 

intrínseco de la Sociedad. 

2.23.4.2. Recomendaciones de buen gobierno 
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Dado que no le resulta de aplicación a la Sociedad por no tener el MAB la consideración de 

mercado secundario oficial, la Sociedad por el momento no ha acordado implantar a la fecha de 

este Documento Informativo las recomendaciones contenidas en el Código de Buen Gobierno de 

las Sociedades Cotizadas aprobado por la Comisión Nacional del Mercado de Valores. 

Ello implica que determinada información que podría interesar a potenciales inversores no se 

facilite a través de los mismos medios ni con la misma transparencia que en sociedades cotizadas 

en mercados secundarios oficiales. 

Adicionalmente, la Sociedad no va a contar con consejeros independientes y los consejeros 

pueden tener intereses en otras sociedades, lo que puede derivar en posibles conflictos de interés. 

2.23.4.3. Free float limitado 

A fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad cuenta con 23 accionistas minoritarios, 

todos ellos con una participación en el capital inferior al 5%, propietarios de 2.233.000 acciones, 

que representan un 16,38% del capital social de INBEST III con un valor total estimado de 

mercado de aproximadamente 2.233.000 euros, por lo que se estima que las acciones de la 

Sociedad tendrán una reducida liquidez. 

 No obstante, para favorecer la liquidez de las acciones y dar cumplimiento a lo previsto en la 

Circular 2/2018, la Sociedad ha decidido poner a disposición del proveedor de liquidez (véase 

apartado 3.9 del presente Documento Informativo), una combinación de 170.000 euros en 

efectivo y 170.000 acciones de la Sociedad, con un valor estimado de mercado de  euros 

considerando el precio de referencia por acción de un (1) euro. 

2.23.4.4. Cobertura negativa de analistas 

La falta de publicación de análisis bursátil sobre la Sociedad, o la publicación de análisis 

desfavorables sobre la Sociedad y/o el sector podrían causar una caída en el precio de la acción. 

2.23.5.  Riesgos fiscales 

2.23.5.1. Pérdida del régimen fiscal aplicable a SOCIMI 

La aplicación del régimen fiscal especial está sujeto al cumplimiento de los requisitos 

establecidos en la Ley 11/2009 (tal y como han quedado descritos en el apartado 2.6.3 anterior). 

Tal y como se describe en el mismo punto 2.6.3, la falta de cumplimiento de alguno de dichos 

requisitos haría que la Sociedad (i) pasase a tributar por el régimen general del Impuesto sobre 

Sociedades en el ejercicio en que se produzca dicho incumplimiento, estando obligada a ingresar, 

en su caso, la diferencia entre la cuota que por dicho impuesto resulte de aplicar el régimen 

general y la cuota ingresada que resultó de aplicar el régimen fiscal especial en periodos 

impositivos posteriores al incumplimiento, sin perjuicio de los intereses de demora, recargos y 

sanciones que, en su caso, resultasen procedentes y (ii) que no pudiera optar de nuevo por su 

aplicación durante al menos tres años desde la conclusión del último período impositivo en que 

fue de aplicación dicho régimen. 

De acuerdo con la Ley 11/2009 uno de los requisitos que INBEST III debe cumplir es alcanzar 5 

millones de capital social. A fecha del presente Documento Informativo, dicha condición no se 

cumple; si bien, la Sociedad tiene previsto llevar a cabo ampliaciones de capital por 

compensación de créditos que le permitirán alcanzar el importe mínimo de 5 millones de euros en 

los plazos previstos en la mencionada Ley. 
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En caso de que la Sociedad finalmente no pudiera realizar tales ampliaciones de capital u otras 

acciones encaminadas a incrementar la cifra actual de capital social hasta la cantidad marcado por 

Ley, INBEST III perdería su condición de SOCIMI, con las consecuencias explicadas en este 

apartado que ello conllevaría.  

2.23.5.2. Supuestos puntuales de tributación superior al 0% 

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.  

A este respecto, los Estatutos Sociales contienen obligaciones de indemnización de los accionistas 

cualificados a favor de la Sociedad con el fin de evitar que el potencial devengo del gravamen 

especial del 19% previsto en la Ley de SOCIMI tenga un impacto negativo en los resultados de la 

Sociedad (véase apartado 2.12.3 del presente Documento). 

Este mecanismo de indemnización podría desincentivar la entrada de accionistas cualificados. 

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. 

2.23.5.3. Tributación de las ganancias del capital obtenidas por algunos inversores 

Como consecuencia de la aplicación del régimen de SOCIMI por parte de la Sociedad, de acuerdo 

con la normativa vigente de SOCIMIs, los inversores residentes personas jurídicas contribuyentes 

del IS (o no residentes con establecimiento permanente contribuyentes del IRNR) que ostenten de 

manera ininterrumpida durante un año una participación de, al menos, el cinco (5) por ciento en el 

capital de una SOCIMI (o el valor de adquisición de dicha participación supere los 20 millones de 

euros), no tienen derecho a aplicar la exención para evitar la doble imposición sobre rentas 

derivadas de la transmisión de valores representativos de los fondos propios de entidades 

residentes en territorio español por estar así expresamente establecido en la Ley de SOCIMIs 

(como tampoco lo tienen el resto de inversores residentes personas jurídicas). 

2.23.5.4. Distribución obligatoria de determinados resultados de la Sociedad 

Como consecuencia de la aplicación del régimen de SOCIMIs por parte de la Sociedad, ésta debe 

distribuir de forma obligatoria dividendos a sus accionistas. En concreto, la Sociedad se ve 

obligada a distribuir, como regla general, al menos el 80% de los beneficios obtenidos en el 

ejercicio y, en particular, el 100% de aquellos beneficios que provengan, en su caso, de otras 

participadas consideradas aptas y al menos el 50% de los beneficios derivados de la transmisión 

de activos aptos realizada una vez transcurrido el plazo de mantenimiento de tres años de tales 

activos. 

La falta de acuerdo de distribución de los dividendos en los debidos términos y plazos 

determinará la pérdida del Régimen de SOCIMI. En estas circunstancias, los inversores deberán 

tener en cuenta esta obligatoriedad de reparto de dividendos que afecta a la liquidez de la 

Sociedad, su fondo de maniobra y su capacidad de realizar nuevas inversiones. 

Adicionalmente podría suceder que la Sociedad, aun obteniendo beneficios, no fuera capaz de 

efectuar los pagos previstos de acuerdo con los requisitos establecidos en el Régimen de SOCIMI 

debido a una falta inmediata de liquidez. Si esto ocurriera, la Sociedad tendría que endeudarse de 

manera adicional, lo que incrementaría a su vez sus costes financieros y reduciría su capacidad 

actual de endeudamiento.  
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2.23.5.5. Riesgo fiscal derivado de la venta de activos 

Uno de los requisitos para disfrutar del régimen fiscal de SOCIMI consiste en que al menos el 

80% de las rentas del periodo impositivo de cada ejercicio tengan la consideración de “rentas 

aptas”, esto es, provenir del arrendamiento de bienes inmuebles y/o dividendos o participaciones 

en beneficios derivados de participaciones afectas al cumplimiento de su objeto social principal 

(“Test de Rentas”).  

En este cómputo, se excluyen las rentas derivadas de la transmisión de las participaciones y de los 

bienes inmuebles afectos ambos al cumplimiento de su objeto social principal, pero siempre que 

la referida transmisión tenga lugar una vez transcurrido el plazo de mantenimiento de 3 años. Con 

carácter excepcional, el cumplimiento del Test de Rentas no será obligatorio en los ejercicios que 

terminen antes del fin del período transitorio de dos años establecido por la Disposición 

Transitoria primera de la Ley de SOCIMI. Asimismo, una vez transcurrido el citado período 

transitorio, el incumplimiento del Test de Rentas no producirá la pérdida automática del régimen, 

siendo posible que la sociedad que incumple reponga la causa en el ejercicio inmediato siguiente, 

en cuyo caso, el incumplimiento no producirá efecto alguno (artículo 13 de la Ley de SOCIMI).  

2.23.5.6 Modificaciones en el Régimen Fiscal 

La disposición final décimo octava del proyecto de Ley de Presupuestos Generales del Estado, 

que presentó el gobierno para el ejercicio 2019, establecía una modificación de la fiscalidad del 

régimen SOCIMI consistente en la tributación al tipo impositivo del 15% de las rentas obtenidas 

por la entidad, que no sean objeto de distribución. El proyecto de ley no fue aprobado y se 

convocaron elecciones generales. No obstante, no se puede descartar que el gobierno que se forme 

tras las elecciones del paso mes de abril adopte medidas de la misma naturaleza. Tanto INBEST 

III como los vehículos de inversión tienen intención de repartir como dividendo el 100% del 

beneficio distribuible (una vez cumplidos los requisitos mercantiles), pero en caso de que no 

pudiera mantener esta política y la modificación legal entrara en vigor, la cuenta de pérdidas y 

ganancias se vería afectada por esta circunstancia reduciendo el beneficio neto de la Sociedad. 

2.23.6.  Otros riesgos 

2.23.6.1. Cambios sustanciales en las leyes 

La actividad de Assets I y Assets II en las que la Sociedad participa en un 14,43% y un 20,82% 

está sometida a disposiciones legales y reglamentarias y a requisitos urbanísticos, de seguridad, 

técnicos y de protección al consumidor, entre otros. Las administraciones locales, autonómicas, 

nacionales y de la Unión Europea pueden imponer sanciones por el incumplimiento de estas 

normas y requisitos. Un cambio significativo en estas disposiciones legales y reglamentarias, un 

cambio en las disposiciones urbanísticas y acceso al centro de las ciudades en determinados 

medios de transporte o un cambio que afecte a la forma en que las disposiciones legales y 

reglamentarias se apliquen, interpretan o hacen cumplir, podría forzar a la Sociedad modificar sus 

planes, proyecciones o incluso inmuebles, y por tanto, asumir costes adicionales lo que afectaría 

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

2.23.6.2. Riesgos derivados de reclamaciones de responsabilidad y de seguros insuficientes 

El Emisor y sus vehículos de inversión podrían estar expuestos a reclamaciones sustanciales de 

responsabilidad por errores u omisiones contractuales. 

Los seguros que se contraten para cubrir todos estos riesgos, si bien está previsto que cumplan los 

estándares exigidos conforme a la actividad desarrollada por las mencionadas sociedades, podrían 

no proteger adecuadamente al Emisor de las consecuencias derivadas de las anteriores 
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circunstancias y la responsabilidad por tales acontecimientos, incluyendo las pérdidas que 

resulten de la interrupción de las actividades. 

Si el Emisor o sus vehículos de inversión fueran objeto de reclamaciones sustanciales, su 

reputación y capacidad para la prestación de servicios podrían verse afectadas negativamente. 

Asimismo, los posibles daños futuros causados que no estén cubiertos por seguro, que superen los 

importes asegurados, tengan franquicias sustanciales, o que no estén moderados por limitaciones 

de responsabilidad contractuales, podrían afectar negativamente a los resultados y a la situación 

financiera de la Sociedad. 

2.23.6.3. Riesgo de reclamaciones judiciales y extrajudiciales 

La Sociedad y sus vehículos inversores podrían verse afectados por reclamaciones judiciales o 

extrajudiciales derivadas de la actividad que desarrollan. En caso de que se produjera una 

resolución de dichas reclamaciones negativa para los intereses de la Sociedad, esto podría afectar 

a su situación financiera, resultados, flujos de efectivo y/o valoración. 

En la actualidad, la Sociedad no tiene conocimiento de la existencia de ningún litigio o 

reclamación que, de prosperar, pudiera tener un efecto negativo sustancial sobre su situación 

financiera y/o patrimonial. No obstante, a la fecha actual existen dos demandas de grupo Baraka 

contra la familia Riu, el actual propietario del Edificio España: 

i) el denominado “Procedimiento de Suspensión de Obra”, en el que el pasado 30 de abril de 

2019 se dictó sentencia de primera instancia por la que se declaró no haber lugar a la 

suspensión de las obras del inmueble y se condenó al demandante al pago de las costas. No 

obstante, el grupo Baraka ha recurrido dicha sentencia en apelación, estando el procedimiento 

pendiente del trámite de oposición al recurso y de elevación de los autos a la Ilma. Audiencia 

Provincial de Madrid. Adicionalmente, en la medida en que las obras sobre la estructura del 

edificio se encuentran próximas a su terminación, la Sociedad entiende que en el momento en 

que se produzca el pronunciamiento de la audiencia no procedería decretar la suspensión de 

una obra que ya se ha terminado; y  

ii) el denominado “Procedimiento de Acción de Cumplimiento”, aún pendiente de sentencia 

en primera instancia, pero en el que ya se ha desestimado la medida cautelar solicitada por 

grupo Baraka de anotación preventiva de la demanda en el Registro de la Propiedad. 

El contrato de compraventa está sujeto a ciertas condiciones suspensivas y mantiene indemne a 

INBEST III como comprador de los locales comerciales del Edificio, de toda potencial 

contingencia derivada de los procedimientos expuestos anteriormente.  

A este respecto, indicar que en el caso de que las demandas de Baraka prosperasen y no llegara a 

formalizarse la compraventa del mencionado inmueble por causas ajenas a Assets II, no se 

produciría quebranto patrimonial alguno ni para Assets II ni para INBEST III. De igual modo, si 

Assets II llegase a formalizar la compraventa y finalmente las demandas de Baraka prosperasen, 

tampoco se produciría quebranto patrimonial puesto que el vendedor mantendría indemne a 

Assets II, como comprador de los locales comerciales del Edificio Plaza España, de toda 

potencial contingencia derivada de los procedimientos expuestos anteriormente. 
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3. INFORMACIÓN RELATIVA A LAS ACCIONES 

3.1. Número de acciones cuya incorporación se solicita, valor nominal de las mismas. Capital 

social, indicación de si existen otras clases o series de acciones y de si se han emitido valores 

negociables que den derecho a suscribir o adquirir acciones. Acuerdos sociales adoptados para 

la incorporación 

La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas de la Sociedad celebrada el 9 de abril de 

2019 acordó solicitar la incorporación a negociación en el MAB-SOCIMI de la totalidad de las 

acciones representativas de su capital social y todas aquellas otras que se emitieran hasta la 

incorporación en el MAB de las mismas. 

A la fecha del presente Documento Informativo, el capital social de la Sociedad es de dos millones 

setecientos veinticuatro mil doscientos (2.724.200€) euros y está representado por trece millones 

seiscientos veintiún mil (13.621.000) acciones de veinte céntimos (0,20) de euro de valor nominal 

cada una de ellas, pertenecientes a una única clase y serie y confieren a sus titulares idénticos derechos 

políticos y económicos. El capital social de la Sociedad está totalmente suscrito y desembolsado. 

Se hace constar expresamente que no se han emitido valores distintos de las propias acciones de la 

Sociedad, que den derecho a suscribir o adquirir acciones de la misma.  

La Sociedad conoce y acepta someterse a las normas 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. 

3.2. Grado de difusión de los valores negociables. Descripción, en su caso, de la posible oferta 

previa a la incorporación que se haya realizado y de su resultado 

El objetivo del presente Documento Informativo es la incorporación a negociación del 100% de las 

acciones del Emisor en el Mercado, sin la realización previa de una oferta de venta ni de suscripción 

de acciones, dado que la Sociedad ya goza de una amplia distribución accionarial, habiéndose 

realizado las ampliaciones de capital previas descritas en el apartado 2.4.2 de este Documento 

Informativo. 

El Consejo de Administración de la Sociedad en su reunión celebrada el 7 de junio de 2019 ha fijado 

un valor de referencia de cada una de las acciones de la Sociedad a la fecha de este Documento 

Informativo (13.621.000 acciones de 0,20 euros de valor nominal cada una de ellas) en un (1) euro por 

acción, lo que supone un valor total de la Sociedad de trece millones seiscientos veintiún mil 

(13.621.000) euros. 

En la fecha de este Documento Informativo, la Sociedad cuenta con 36 accionistas, de los que 23 

tienen posiciones minoritarias que, individualizadamente, representan menos del 5% de su capital 

social. De las 13.621.000 acciones emitidas, los accionistas minoritarios poseen 2.233.000 acciones, 

cuyo valor estimado en base al precio de referencia fijado es de 2.233.000 euros y, por tanto, superior 

al importe de 2.000.000 euros establecido por la Circular 2/2018. 

3.3. Características principales de las acciones y los derechos que incorporan incluyendo 

mención a posibles limitaciones del derecho de asistencia, voto y nombramiento de 

administradores por el sistema proporcional 

El régimen legal aplicable a las acciones es el previsto en la legislación española y, en concreto, en las 

disposiciones incluidas en Ley 11/2009, de 26 de octubre, por la que se regulan las sociedades 
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anónimas cotizadas de inversión en el mercado inmobiliario, el Real Decreto 1/2010, de 2 de julio, por 

el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, 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 y 

el Real Decreto Ley 21/2017, de 29 de diciembre, por el que se aprueban medidas urgentes para la 

adaptación del derecho español a la normativa de la Unión Europea en materia de mercado de valores, 

así como en sus respectivas normativas de desarrollo que sean de aplicación. 

Las acciones del Emisor son nominativas están representadas por medio de anotaciones en cuenta y se 

hallan inscritas en los correspondientes registros contables a cargo de la Sociedad de Gestión de los 

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

en Madrid, Plaza Lealtad nº 1, y de sus entidades participantes autorizadas (las “Entidades 

Participantes”). 

Las acciones de la Sociedad están denominadas en euros (€). 

Todas las acciones de la Sociedad son ordinarias y confieren a sus titulares los mismos derechos, entre 

los que destacan los siguientes derechos previstos en los Estatutos Sociales o en la normativa 

aplicable: 

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. La Sociedad 

está sometida al régimen previsto en la normativa de SOCIMI en todo lo relativo al reparto de 

dividendos, tal y como ha quedado descrito en el apartado 2.12.3 anterior del presente 

Documento Informativo. 

Derecho de voto 

Cada una de las acciones de la Sociedad confiere a su titular el derecho a emitir un voto. 

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. 

Derecho de asistencia a la Junta General 

Todas las acciones confieren a su titular el derecho de asistencia a las juntas generales y, 

conforme a los estatutos sociales, no es preciso tener un determinado número de acciones para 

poder asistir a las juntas generales, de manera que la mera tenencia de una acción de la Sociedad 

otorga el derecho de asistencia a la Junta General.  

Cabe la asistencia por medio de representación, y está prevista la posibilidad de fraccionamiento 

de voto a efectos de que en los supuestos de asistentes que ostenten más de una representación 

puedan emitir el voto de manera diferenciada conforme a las instrucciones recibidas de sus 

representados. 

Derecho de información en la Junta General 
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Hasta el séptimo (7º) día anterior al previsto para la celebración de la Junta General, los 

accionistas podrán solicitar de los administradores las informaciones o aclaraciones que estimen 

precisas acerca de los asuntos comprendidos en el orden del día, o formular por escrito las 

preguntas que consideren pertinentes. Los Administradores estarán obligados a facilitar la 

información, por escrito, hasta el día de celebración de la Junta General. 

Durante la celebración de la Junta General, los accionistas de la Sociedad podrán solicitar 

verbalmente las informaciones o aclaraciones que consideren convenientes acerca de los asuntos 

comprendidos en el orden del día. Si el derecho del accionista no se pudiera satisfacer en ese 

momento, los administradores estarán obligados a facilitar la información solicitada por escrito 

dentro de los siete (7) días siguientes al de la terminación de la Junta General. Los 

Administradores estarán obligados a proporcionar la información solicitada al amparo de los dos 

párrafos anteriores, salvo que esa información sea innecesaria para la tutela de los derechos de 

los accionistas, o existan razones objetivas para considerar que podría utilizarse para fines extra 

sociales o su publicidad perjudique a la Sociedad o a las sociedades vinculadas. La información 

solicitada no podrá denegarse cuando la solicitud esté apoyada por accionistas que representen, 

al menos, el veinticinco por ciento (25%) del capital social. 

3.4. En caso de existir, descripción de cualquier condición estatutaria a la libre transmisibilidad 

de las acciones compatible con la negociación en el MAB-SOCIMI 

Las acciones del Emisor no están estatutariamente sujetas a ninguna restricción a su libre transmisión, 

tal y como se establece en el artículo 7 de sus Estatutos Sociales, cuyo texto se transcribe a 

continuación: 

 “ARTÍCULO 7º.- TRANSMISIÓN DE LAS ACCIONES 

Libre transmisibilidad de las acciones 

Las acciones y los derechos económicos que derivan de ellas, incluido el derecho de suscripción 

preferente, son libremente transmisibles por todos los medios admitidos en Derecho. 

Transmisiones en caso de cambio de control 

No obstante, la persona que pretenda adquirir una participación accionarial superior al 50% del 

capital social deberá realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra, en los mismos términos y 

condiciones, dirigida a la totalidad de los accionistas de la Sociedad. 

El accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de sus acciones en 

virtud de la cual, por sus condiciones de formulación, las características del adquirente y las 

restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente deducir que tiene por objeto atribuir al 

adquirente una participación accionarial superior al 50% del capital social, sólo podrá transmitir 

acciones que determinen que el adquirente supere el indicado porcentaje si el potencial adquirente le 

acredita que ha ofrecido a la totalidad de los accionistas la compra de sus acciones en los mismos 

términos y condiciones.” 

3.5. Pactos parasociales entre accionistas o entre la sociedad y accionistas que limiten la 

transmisión de acciones o que afecten al derecho de voto 

A la fecha del presente Documento Informativo, la Sociedad no es parte de ningún pacto o acuerdo 

que limite la transmisión de sus acciones o que afecte al derecho de voto. La Sociedad no es 

conocedora de que alguno de sus accionistas haya suscrito ningún acuerdo o pacto que regule dichas 

cuestiones. 
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De acuerdo con lo establecido en el artículo 8 de los Estatutos de la Sociedad: “Los accionistas 

estarán obligados a comunicar a la Sociedad la suscripción, modificación, prórroga o extinción de 

cualquier pacto que restrinja la transmisibilidad de las acciones de su propiedad o afecte a los 

derechos de voto inherentes a dichas acciones. Las comunicaciones deberán efectuarse al órgano o 

persona que la Sociedad haya designado al efecto (o al Secretario del Consejo de Administración en 

defecto de designación expresa) y dentro del plazo máximo de cuatro (4) días hábiles a contar desde 

aquél en que se hubiera producido el hecho determinante de la obligación de comunicar. La Sociedad 

dará publicidad a dichas comunicaciones de conformidad con lo dispuesto en la normativa del 

Mercado Alternativo Bursátil.” 

3.6. Compromisos de no venta o transmisión, o de no emisión, asumidos por accionistas o por la 

Sociedad con ocasión de la incorporación a negociación en el MAB-SOCIMI 

De conformidad con el artículo 1.7 de la Circular del MAB 2/2018, los accionistas principales que 

poseen un 5% o más del capital de la Sociedad, que se muestran a continuación y que cuentan 

conjuntamente con el 81,74% del capital de la Sociedad 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 de los doce (12) meses siguientes a la 

incorporación de la Sociedad al Mercado.  

    
Porcentaje 

de 

participación 

directo 

Porcentaje 

de 

participación 

indirecto 

Porcentaje 

de 

participación 

total 

  
Número 

de 

acciones 

Accionista   

Adán y Compañía, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

As Inversiones, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Bestestate Valencia, S.L. 2.194.500 16,11% - 16,11% 

Bujulu Rocara, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Casual Investments, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Corporación Dolz Tirado, S.L. 1.100.000 8,07% - 8,07% 

Finmaser Diversificación, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Herna Walking Grup, S.L. 962.500 7,06% - 7,06% 

Inbela, S.L.. 687.500 5,05% - 5,05% 

Marbocla, S.L.U. 687.500 5,05% - 5,05% 

Palbox Holding, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Promociones Industriales y Laborales Proinsa, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Royo Wood, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

  11.132.000 81,74% - 81,74% 

 

 

Este compromiso también ha sido adquirido por todos los consejeros de INBEST III que poseen 

acciones y que a fecha del presente Documento Informativo son los siguientes: 
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Miembros del Consejo 

  
Número de 

acciones 

  

Porcentaje 

de 

participación 

directo 

Porcentaje 

de 

participación 

indirecto 

Porcentaje 

de 

participación 

total 

Francisco Javier Basagoiti Miranda (*) 165.000 - 1,21% 1,21% 

Bestestate Valencia, S.L. 2.194.500 16,11% - 16,11% 

Finmaser Diversificación, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Inbela, S.L.. 687.500 5,05% - 5,05% 

Marbocla, S.L.U. 687.500 5,05% - 5,05% 

Palbox Holding, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

Royo Wood, S.L. 687.500 5,05% - 5,05% 

  5.797.000 41,36% 1,21% 42,57% 

 (*) Participación indirecta a través de su participación en CCREP. A 31 de mayo de 2019 la participación de 

Francisco Javier en CCREP es del 50%. 

Se exceptúan de este compromiso aquellas acciones que se pongan a disposición del Proveedor de 

Liquidez u otras que sean objeto de una oferta de venta, tenga o no consideración de oferta pública. 

3.7. Las previsiones estatutarias requeridas por la regulación del Mercado Alternativo Bursátil 

relativas a la obligación de comunicar participaciones significativas, pactos parasociales, 

requisitos exigibles a la solicitud de exclusión de negociación en el MAB y cambios de control de 

la Sociedad 

La Junta General Extraordinaria y Universal de Accionistas celebrada el 9 de abril de 2019 y la Junta 

General Ordinaria y Universal de Accionistas celebrada el 13 de mayo de 2019 modificaron los 

Estatutos Sociales de INBEST III, con el fin de que su redacción sea conforme a las exigencias 

requeridas por el MAB en cuanto a la forma de representación de las acciones, las obligaciones 

relativas a la libre transmisión de las acciones (véase apartado 3.4 anterior), a la comunicación de 

participaciones significativas, a la publicidad de los pactos parasociales, a la solicitud de exclusión de 

negociación en el Mercado, la solicitud de cambio de control de la Sociedad. 

A continuación, se incluyen los artículos relativos a los puntos anteriores (artículos 6, 7, 8 y 9 de los 

Estatutos Sociales de la Sociedad): 
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 “ARTICULO 6º.- REPRESENTACIÓN DE LAS ACCIONES. 

Las acciones tendrán el carácter de nominativas y estarán representadas por medio de 

anotaciones en cuenta y se constituyen como tales en virtud de la inscripción en el 

correspondiente registro contable. 

La legitimación para el ejercicio de los derechos del accionista, incluido en su caso la 

transmisión, se obtiene mediante la inscripción en el registro contable que presume la 

titularidad legítima y habilita al titular registral a exigir que la Sociedad le reconozca como 

accionista. Dicha legitimación podrá acreditarse mediante exhibición de los certificados 

oportunos, emitidos por la entidad encargada de la llevanza del correspondiente registro 

contable. 

Si la Sociedad realiza alguna prestación a favor de quien figure como titular de conformidad 

con el registro contable, quedará liberada de la obligación correspondiente, aunque aquél no 

sea el titular real de la acción, siempre que la realizara de buena fe y sin culpa grave. 

En la hipótesis de que la persona que aparezca legitimada en los asientos del registro contable 

tenga dicha legitimación en virtud de un título fiduciario u otro de análogo significado, la 

Sociedad podrá requerirle para que acredite tal condición de fiduciario y revele la identidad de 

los titulares reales de las acciones, así como los actos de transmisión y gravamen sobre las 

mismas. 

ARTÍCULO 7º.- TRANSMISIÓN DE LAS ACCIONES 

Libre transmisibilidad de las acciones 

Las acciones y los derechos económicos que derivan de ellas, incluido el derecho de 

suscripción preferente, son libremente transmisibles por todos los medios admitidos en 

Derecho. 

Transmisiones en caso de cambio de control 

No obstante, la persona que pretenda adquirir una participación accionarial superior al 50% 

del capital social deberá realizar, al mismo tiempo, una oferta de compra, en los mismos 

términos y condiciones, dirigida a la totalidad de los accionistas de la Sociedad. 

El accionista que reciba, de un accionista o de un tercero, una oferta de compra de sus 

acciones en virtud de la cual, por sus condiciones de formulación, las características del 

adquirente y las restantes circunstancias concurrentes, deba razonablemente deducir que tiene 

por objeto atribuir al adquirente una participación accionarial superior al 50% del capital 

social, sólo podrá transmitir acciones que determinen que el adquirente supere el indicado 

porcentaje si el potencial adquirente le acredita que ha ofrecido a la totalidad de los 

accionistas la compra de sus acciones en los mismos términos y condiciones. 

 

ARTÍCULO 8º.- COMUNICACIONES DE LOS ACCIONISTAS A LA SOCIEDAD.  

Información de carácter fiscal 

a) Todo accionista que: (i) sea titular de acciones de la Sociedad en porcentaje total igual o 

superior al 5% del capital social o el 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, el 

“Accionista Significativo” y la “Participación Significativa”), o (ii) adquiera acciones 
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que supongan alcanzar, con las que ya posee, una Participación Significativa en el capital 

de la Sociedad, deberá comunicar estas circunstancias al Órgano de Administración.  

b) Igualmente, todo accionista que haya alcanzado esa Participación Significativa en el 

capital social de la Sociedad, deberá comunicar al Órgano de Administración cualquier 

adquisición o transmisión de acciones, por cualquier título, que determine que su 

participación total, directa e indirecta, alcance, supere o descienda del 5% del capital 

social o sus sucesivos múltiplos. Si el accionista fuera administrador o directivo de la 

Sociedad, la comunicación será obligatoria cuando la participación total, directa e 

indirecta, de dicho administrador o directivo alcance, supere o descienda, 

respectivamente del 1% del capital social o sus sucesivos múltiplos.  

Las comunicaciones deberán efectuarse al órgano o persona que la Sociedad haya designado al 

efecto (o al Secretario del Consejo de Administración en defecto de designación expresa) y 

dentro del plazo máximo de cuatro (4) días hábiles a contar desde aquél en que se hubiera 

producido el hecho determinante de la obligación de comunicar. La Sociedad dará publicidad a 

dichas comunicaciones de conformidad con lo dispuesto en la normativa del Mercado 

Alternativo Bursátil. 

 (…) 

g) Queda autorizada a todos los efectos la transmisión de las acciones de la Sociedad 

(incluyendo, por consiguiente, la adquisición de acciones propias por la Sociedad) por 

actos inter vivos o mortis causa.  

h) El porcentaje de participación igual o superior al 5% del capital al que se refiere el 

apartado a) precedente se entenderá 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, 

reemplazado por el que se recoja en cada momento en la referida normativa.  

Pactos parasociales 

Los accionistas estarán obligados a comunicar a la Sociedad la suscripción, modificación, 

prórroga o extinción de cualquier pacto que restrinja la transmisibilidad de las acciones de su 

propiedad o afecte a los derechos de voto inherentes a dichas acciones.  

Las comunicaciones deberán efectuarse al órgano o persona que la Sociedad haya designado al 

efecto (o al Secretario del Consejo de Administración en defecto de designación expresa) y 

dentro del plazo máximo de cuatro (4) días hábiles a contar desde aquél en que se hubiera 

producido el hecho determinante de la obligación de comunicar. La Sociedad dará publicidad a 

dichas comunicaciones de conformidad con lo dispuesto en la normativa del Mercado 

Alternativo Bursátil. 

ARTÍCULO 9º.- EXCLUSIÓN DE NEGOCIACIÓN EN EL MERCADO ALTERNATIVO 

BURSÁTIL.  

En el supuesto de que la Junta General de Accionistas adoptara un acuerdo de exclusión de 

negociación en el Mercado Alternativo Bursátil de las acciones representativas del capital 

social sin el voto favorable de alguno de los accionistas de la Sociedad, ésta estará obligada a 

ofrecer a dichos accionistas la adquisición de sus propias acciones a un precio justificado 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. 
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La Sociedad no estará sujeta a la obligación anterior cuando acuerde la admisión a cotización 

de sus acciones en un mercado secundario oficial español con carácter simultáneo a su 

exclusión de negociación del Mercado Alternativo Bursátil.” 

3.8. Descripción del funcionamiento de la Junta General 

A continuación, se detallan algunos de los rasgos más reseñables del funcionamiento de la Junta 

General, el cual estará en todo momento sujeto a lo establecido en la Ley de Sociedades de Capital y a 

los Estatutos Sociales:  

Convocatoria de la Junta General 

La Junta General será convocada por el Órgano de Administración y, en su caso, por los liquidadores 

de la Sociedad, sin perjuicio de los supuestos especiales previstos en la Ley de Sociedades de Capital.  

El Órgano de Administración convocará la Junta General siempre que lo estime necesario o 

conveniente para los intereses sociales y, necesariamente, dentro de los seis (6) primeros meses de 

cada ejercicio, con el fin de censurar la gestión social, aprobar, en su caso, las cuentas del ejercicio 

anterior y resolver sobre la aplicación del resultado.  

La Junta General deberá ser asimismo convocada por el Órgano de Administración, cuando lo 

soliciten accionistas que representen, al menos, el cinco (5) por ciento del capital social, expresando en 

la solicitud los asuntos a tratar en la Junta General y procediendo en la forma prevista en la Ley.  

En cuanto a la convocatoria de la Junta General por el Secretario judicial o el Registrador mercantil 

del domicilio social, se estará a lo dispuesto en la Ley. 

Salvo que de manera imperativa se establezcan otros requisitos, la Junta General deberá ser convocada 

mediante anuncio publicado en la página web de la Sociedad. Sólo se reputará página web de la 

Sociedad aquella creada conforme a lo establecido en estos Estatutos y en la Ley de Sociedades de 

Capital. Hasta que la página web de la Sociedad esté debidamente inscrita y publicada, la convocatoria 

se publicará en el “Boletín Oficial del Registro Mercantil” y en uno de los diarios de mayor 

circulación en la provincia en que esté situado el domicilio social.  

La convocatoria deberá realizarse con, al menos, un (1) mes de antelación a la fecha fijada para la 

celebración de la Junta. En los supuestos de traslado del domicilio social al extranjero se estará, en 

primer lugar, a lo que determine el artículo 98 de la Ley 3/2009, de 3 de abril, sobre Modificaciones 

Estructurales de las Sociedades Mercantiles y, en todo lo que no se oponga a dicha regulación, a lo 

establecido en los anteriores párrafos de este artículo. 

La Junta General de celebrará en el término municipal donde la Sociedad tenga su domicilio social. Si 

en la convocatoria no figurase el lugar de celebración se entenderá que la Junta ha sido convocada 

para su celebración en el domicilio social. 

La convocatoria expresará el nombre de la Sociedad, la fecha, lugar y hora de la reunión, el orden del 

día, en el que figurarán los asuntos a tratar, y el cargo de la persona o personas que realicen la 

convocatoria. Asimismo, el anuncio expresará la fecha de la reunión en primera convocatoria. Podrá 

también hacerse constar la fecha, en su caso, de la segunda convocatoria, debiendo mediar entre la 

primera y la segunda, al menos veinticuatro (24) horas. En todo caso se hará mención del derecho de 

cualquier accionista a obtener de la Sociedad, de forma inmediata y gratuita los documentos que han 

de ser sometidos a su aprobación y, en su caso, el informe de los auditores de cuentas. 

Los accionistas que representen, al menos, el 5% del capital social, podrán solicitar que se publique un 

complemento a la convocatoria de una Junta General de accionistas incluyendo uno o más puntos en el 
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orden del día. El ejercicio de este derecho deberá hacerse mediante notificación fehaciente que habrá 

de recibirse en el domicilio social dentro de los cinco (5) días siguientes a la publicación de la 

convocatoria. Los administradores podrán ignorar notificaciones recibidas con posterioridad a dicho 

plazo. Si se recibiera una solicitud de complemento de convocatoria en los términos indicados en el 

párrafo anterior, dicho complemento de la convocatoria deberá publicarse con quince (15) días de 

antelación como mínimo a la fecha establecida para la reunión de la Junta. La falta de publicación del 

complemento de la convocatoria en el plazo legalmente fijado será causa de nulidad de la Junta. 

Para toda clase de Juntas Generales de Accionistas, desde la fecha de publicación del anuncio de 

convocatoria, en la página web de la Sociedad, además de incluirse el citado anuncio y hacer 

referencia a todos los aspectos requeridos por Ley, se incluirán todos los documentos que legal, 

estatutariamente o en virtud de la normativa del Mercado Alternativo Bursátil deban ponerse a 

disposición de los accionistas. 

Constitución de la Junta General 

Salvo que imperativamente se establezcan otros quórums de constitución, la Junta General quedará 

válidamente constituida, en primera convocatoria, cuando los accionistas presentes o representados 

posean, al menos, el veinticinco (25) por ciento del capital suscrito con derecho de voto. En segunda 

convocatoria, será válida la constitución de la Junta General cualquiera que sea el capital concurrente. 

Sin embargo, para que la Junta General pueda acordar válidamente los acuerdos relativos a los asuntos 

a que se refiere el artículo 194 de la Ley, será necesaria, en primera convocatoria, la concurrencia de 

accionistas presentes o representados que posean, al menos, el cincuenta (50) por ciento del capital 

suscrito con derecho de voto. En segunda convocatoria será suficiente la concurrencia del veinticinco 

(25) por ciento de dicho capital. 

Será posible asistir a la Junta General por medios telemáticos que garanticen debidamente la identidad 

del sujeto cuando la Sociedad, a criterio del órgano de Administración, haya habilitado tales medios. 

Para ello, el Órgano de Administración informará de los concretos medios telemáticos que los 

accionistas pueden utilizar y se describirán en la convocatoria los plazos, formas y modos de ejercicio 

de los derechos de los accionistas para permitir el ordenado desarrollo de la Junta General. En 

particular, los administradores podrán determinar que las intervenciones y propuestas de acuerdos que 

tengan intención de formular quienes vayan a asistir por medios telemáticos, se remitan a la Sociedad 

con anterioridad al momento de constitución de la Junta General. 

La Junta General Universal 

No obstante, la Junta General quedará válidamente constituida, con el carácter de universal, para tratar 

cualquier asunto, sin necesidad de previa convocatoria, siempre que esté presente o representada la 

totalidad del capital social y los concurrentes acepten por unanimidad la celebración de la Junta 

General. La Junta General Universal podrá reunirse en cualquier lugar del territorio nacional. 

Derecho de información en la Junta General 

Hasta el séptimo (7º) día anterior al previsto para la celebración de la Junta General, los accionistas 

podrán solicitar de los administradores las informaciones o aclaraciones que estimen precisas acerca 

de los asuntos comprendidos en el orden del día, o formular por escrito las preguntas que consideren 

pertinentes. Los Administradores estarán obligados a facilitar la información, por escrito, hasta el día 

de celebración de la Junta General. 

Durante la celebración de la Junta General, los accionistas de la Sociedad podrán solicitar verbalmente 

las informaciones o aclaraciones que consideren convenientes acerca de los asuntos comprendidos en 

el orden del día. Si el derecho del accionista no se pudiera satisfacer en ese momento, los 
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administradores estarán obligados a facilitar la información solicitada por escrito dentro de los siete 

(7) días siguientes al de la terminación de la Junta General. 

Los Administradores estarán obligados a proporcionar la información solicitada al amparo de los dos 

párrafos anteriores, salvo que esa información sea innecesaria para la tutela de los derechos de los 

accionistas, o existan razones objetivas para considerar que podría utilizarse para fines extra sociales o 

su publicidad perjudique a la Sociedad o a las sociedades vinculadas. 

La información solicitada no podrá denegarse cuando la solicitud esté apoyada por accionistas que 

representen, al menos, el veinticinco por ciento (25%) del capital social. 

Asistencia y representación 

Podrán asistir a la Junta General todos los accionistas que figuren como titulares en el correspondiente 

registro contable de anotaciones en cuenta, con cinco (5) días de antelación a su celebración, lo que 

podrán acreditar mediante la oportuna tarjeta de asistencia, certificado expedido por alguna de las 

entidades autorizadas legalmente para ello o por cualquier otra forma admitida en Derecho.  

Todo accionista que tenga derecho de asistencia podrá hacerse representar en la Junta de Accionistas, 

por medio de otra persona, aunque esta no sea accionista en la forma y con los requisitos establecidos 

en la Ley de Sociedades de Capital.  

La representación es siempre revocable. La asistencia personal a la Junta General del representado 

tendrá valor de revocación. 

Los miembros del Órgano de Administración deberán asistir a las Juntas de Accionistas, si bien su 

presencia no será necesaria para su válida constitución. 

Asimismo, el Presidente del Consejo de Administración podrá invitar a las Juntas Generales a los 

directivos y demás personas que tengan interés en la buena marcha de los asuntos sociales. 

Mayorías 

En la Junta General, deberán votarse separadamente aquellos asuntos que sean sustancialmente 

independientes. En todo caso, aunque figuren en el mismo punto del orden del día, deberán votarse de 

forma separada: a) el nombramiento, la ratificación, la reelección o la separación de cada 

administrador; b) en la modificación de estatutos sociales, la de cada artículo o grupo de artículos que 

tengan autonomía propia, c) si imperativamente se establece la votación separada o d) en su caso, 

aquellos asuntos en los que así se disponga en estos estatutos. 

Salvo que imperativamente se establezcan otras mayorías:  

(a) 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.  

(b) Sin embargo, para la adopción de los acuerdos a que se refiere el artículo 194 de la Ley, si el 

capital presente o representado supera el cincuenta por ciento (50%) bastará con que el acuerdo se 

adopte por mayoría absoluta. No obstante, se requerirá el voto favorable de los dos tercios del capital 

presente o representado en la Junta General cuando en segunda convocatoria concurran accionistas 

que representen el veinticinco (25) por ciento o más del capital suscrito con derecho a voto sin 

alcanzar el cincuenta (50) por ciento. 

Las acciones del accionista que se encuentre en conflicto de intereses se deducirán del capital social 

para el cómputo de la mayoría de los votos que en cada caso sea necesaria. 
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Se permite el fraccionamiento del voto a fin de que los intermediarios financieros que aparezcan 

legitimados como accionistas, pero actúen por cuenta de clientes distintos, puedan emitir sus votos 

conforme a las instrucciones de éstos. 

Presidencia  

La Junta General será presidida por el accionista que elija la misma Junta, y en su defecto por el 

Administrador Único, el mayor de los Administradores, si lo fuesen solidarios o mancomunados, o el 

Presidente del Consejo de Administración. El Presidente estará asistido por un Secretario, que será 

asimismo nombrado por la Junta, y en su defecto, el del Consejo de Administración. Si no se 

designare, ejercerá sus funciones el Presidente. 

Antes de entrar en el orden del día, se formará la lista de asistentes, expresando el nombre de los 

accionistas asistentes y el de los accionistas representados, así como el número de acciones propias y 

ajenas con que concurren. Formada la lista de asistentes, el presidente de la Junta General de 

Accionistas, si así procede, declarará válidamente constituida la Junta y determinará si ésta puede 

entrar a considerar todos los asuntos incluidos en el orden del día. 

Abierta la sesión, se dará lectura por el secretario de los puntos que integran el orden del día y se 

procederá a deliberar sobre ellos, interviniendo en primer lugar el Presidente y las personas que él 

designe a tal fin. 

Una vez se hayan producido estas intervenciones, el Presidente concederá la palabra a los accionistas 

que lo soliciten, dirigiendo y manteniendo el debate dentro de los límites del orden del día y poniendo 

fin al mismo cuando el asunto haya quedado, a su juicio, suficientemente debatido. Por último, se 

someterán a votación las diferentes propuestas de acuerdo. 

Corresponde al Presidente dirigir la reunión de forma que se efectúen las deliberaciones conforme al 

orden del día; aceptar o rechazar nuevas propuestas en relación con los asuntos comprendidos en el 

orden del día; dirigir las deliberaciones concediendo el uso de la palabra a los accionistas que lo 

soliciten, retirándola o no concediéndola cuando considere que un determinado asunto está 

suficientemente debatido, no está incluido en el orden del día o dificulta el desarrollo de la reunión, 

señalar el momento de las votaciones; efectuar asistido por el Secretario de la Junta General el 

cómputo de las votaciones; proclamar el resultado de las mismas; suspender temporalmente la Junta 

General, clausurarla; y, en general, todas las facultades incluidas las de orden y disciplina, que son 

necesarias para el adecuado desarrollo de la Junta General. 

3.9. Proveedor de liquidez con quien se haya firmado el correspondiente contrato de liquidez y 

breve descripción de su función 

Con fecha 17 de mayo de 2019, la Sociedad ha formalizado un contrato de liquidez (el “Contrato de 

Liquidez”) con el intermediario financiero, miembro del Mercado, Renta 4 Banco, S.A. (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 MAB 7/2017, de 

20 de diciembre, sobre normas de contratación de acciones de Empresas en Expansión y SOCIMI a 

través del MAB (“Circular MAB 7/2017”), modificada por la Circular MAB 8/2018, de 19 de 

septiembre, sobre modificación de las normas de contratación de acciones de empresas en expansión y 

SOCIMI, en lo referente a las normas de valoración mínima de cotización y la contratación de 

derechos de suscripción de acciones, así como y su normativa de desarrollo. 
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“El objeto de los contratos 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 tendencia del mercado. 

El contrato de liquidez prohibirá expresamente que el Proveedor de Liquidez solicite o reciba de la 

Sociedad 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 trasmitirá 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 Mercado de acuerdo con sus normas de contratación y dentro de sus horarios ordinarios de 

negociación, no pudiendo 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 MAB 7/2017. 

La Sociedad se compromete a poner a disposición del Proveedor de Liquidez una combinación de 

170.000 euros en efectivo y 170.000 acciones de la Sociedad (equivalentes a 170.000 euros a un 

precio de referencia de un (1) euro por acción), con la exclusiva finalidad de permitir al Proveedor de 

Liquidez hacer frente a los compromisos adquiridos en virtud del Contrato de Liquidez. 

El Proveedor de Liquidez deberá mantener una estructura organizativa interna que garantice la 

independencia de actuación de los empleados encargados de gestionar el Contrato de Liquidez 

respecto a la Sociedad. 

El Proveedor de Liquidez se compromete a no solicitar o recibir del Asesor Registrado ni de la 

Sociedad instrucción alguna sobre el momento, precio o demás condiciones de las órdenes que 

formule ni de las operaciones que ejecute en su actividad de Proveedor de Liquidez en virtud del 

Contrato de Liquidez. Tampoco podrá solicitar ni recibir información relevante de la Sociedad que no 

sea pública. 

La finalidad de los fondos y acciones entregados es exclusivamente la de permitir al Proveedor de 

Liquidez hacer frente a sus compromisos de contrapartida, por lo que la Sociedad no podrá disponer 

de ellos salvo en caso de que excediesen las necesidades establecidas por la normativa del MAB. 

El contrato de liquidez tendrá una duración indefinida, entrando en vigor en la fecha de incorporación 

a negociación de las acciones de la Sociedad en el MAB y pudiendo ser resuelto por cualquiera de las 

partes en caso de incumplimiento de las obligaciones asumidas en virtud del mismo por la otra parte, o 

por decisión unilateral de alguna de las partes, siempre y cuando así lo comunique a la otra parte por 

escrito con una antelación mínima de sesenta (60) días. La resolución del Contrato de Liquidez será 

comunicada por la Sociedad al MAB con antelación suficiente. 
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4. OTRAS INFORMACIONES DE INTERÉS 

No aplica 
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5. ASESOR REGISTRADO Y OTROS EXPERTOS O ASESORES 

5.1. Información relativa al Asesor Registrado, incluyendo las posibles relaciones y vinculaciones 

con el Emisor 

La Sociedad designó el 2 de octubre de 2018 a Deloitte S.L. como Asesor Registrado, cumpliendo con 

ello el requisito establecido en la Circular MAB 2/2018, la cual establece que una empresa con valores 

incorporados al segmento de SOCIMI deberá tener en todo momento designado un Asesor Registrado 

que figure inscrito en el Registro de Asesores Registrados del mencionado Mercado. 

Como consecuencia de esta designación, desde dicha fecha, Deloitte, S.L. asiste a la Sociedad en el 

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

16/2016. 

Deloitte, S.L. fue autorizada por el Consejo de Administración del MAB como Asesor Registrado el 2 

de junio de 2008 según se establece en la Circular MAB 16/2016, y está debidamente inscrita en el 

Registro de Asesores Registrados del MAB. 

Deloitte, S.L. se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, Tomo 13.650, Secc.8, Folio 

188, Hoja M-54414 con C.I.F. B-79104469 y domicilio social en Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, 28020 

Madrid. 

Deloitte, S.L. actúa en todo momento, en el desarrollo de su función como Asesor Registrado, 

siguiendo las pautas establecidas en su Código Interno de Conducta. 

La Sociedad y Deloitte, S.L. declaran que no existe entre ellos ninguna relación o vínculo más allá del 

constituido por el nombramiento de Asesor Registrado descrito anteriormente. 

5.2. 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 

CBRE Valuation Advisory, S.A., ha emitido el 30 de mayo de 2019 el informe de valoración de los 

activos inmobiliarios propiedad de Assets I. Dicho informe de valoración se adjunta como Anexo V 

del presente Documento Informativo.  

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

al MAB-SOCIMI 

Además de Deloitte, S.L. como Asesor Registrado, las siguientes entidades han prestado servicios a la 

Sociedad en relación con la incorporación a negociación de sus acciones en el MAB: 

 CBRE Valuation Advisory, S.A. ha realizado la valoración de los activos de Assets I. 

 Cuatrecasas Gonçalves Pereira, S.L.P. ha participado como asesor legal de la Sociedad 

y emitido un informe de due diligence legal sobre aspectos societarios e 

inmobiliarios/urbanísticos relativos a los activos de la Sociedad. 

 Deloitte Financial Advisory, S.L.U. ha realizado la due diligence financiera. 

 PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. como auditor de cuentas de la Sociedad. 

 Renta 4 Banco, S.A ha sido designado como proveedor de liquidez. 
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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: Cuentas anuales de INBEST III correspondientes a los ejercicios terminados el 

31 de diciembre de 2018 y 2017, junto con el correspondiente informe de auditoría del 

ejercicio 2018 
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Anexo III: Cuentas anuales de Assets I correspondientes a los ejercicios terminados el 31 

de diciembre de 2018 y 2017, junto con el correspondiente informe de auditoría del 

ejercicio 2018. Cuentas anuales de Assets II correspondientes al ejercicio terminado el 31 

de diciembre de 2018, junto con el correspondiente informe de auditoría. 
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Anexo IV: Informe sobre la estructura organizativa y sistema de control interno de la 

Sociedad 

 

1. INTRODUCCIÓN  

De acuerdo con la Circular 6/2018, de 24 de julio, sobre información a suministrar por Empresas en 

Expansión y SOCIMI incorporadas a negociación en el Mercado Alternativo Bursátil, las entidades 

emisoras deben publicar información sobre la estructura organizativa y el sistema de control interno 

con los que cuenta la sociedad para el cumplimiento de las obligaciones de información que establece 

el Mercado.  

El objetivo de este anexo es ofrecer información suficiente a los usuarios sobre la capacidad de 

INBEST III de cumplir con las obligaciones que establece el Mercado en cuanto a la información 

sobre el sistema de control interno y de la fiabilidad de la información pública en general.  

 

2. DEFINICIÓN DE LA ESTRUCTURA ORGANIZATIVA Y ENTORNO DE CONTROL  

 

2.1 IDENTIFICACIÓN DE LOS ÓRGANOS RESPONSABLES DE LA EXISTENCIA Y 

MANTENIMIENTO DE UN ADECUADO SISTEMA DE CONTROL INTERNO DE LA 

INFORMACIÓN Y FUNCIONAMIENTO DEL SISTEMA DE CONTROL INTERNO DE LA 

INFORMACIÓN 

Tal y como está previsto en el Manual del Sistema de Control Interno de la Información (en 

adelante, “Manual”), el Consejo de Administración de INBEST III es el órgano responsable de la 

existencia y mantenimiento de un adecuado Sistema de Control Interno de la Información, así como 

de su implantación y supervisión.  

Dicho Consejo de Administración está configurado tal y como se indica en el 2.17 del presente 

documento por ocho (8) miembros y un (1) Secretario no Consejero: 

Nombre Persona que lo representa Cargo 

Fecha de 

Nombramiento Naturaleza 

Francisco Javier Basagoiti Miranda(*) n/a Presidente 13/05/2019 Consejero ejecutivo 

Bestestate Valencia, S.L. Elena Lis Ortega Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Cinca, S.L.U. (**) Elena Arrufat Díaz Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Finmaser Diversificación, S.L. Ana Pérez Durá Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Inbela, S.L. Bernardo Bello Lafuente Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Marbocla S.L.U. 

Juan Bosco González del Valle 

Chávarri Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Palbox Holding, S.L. Julio Enrique Serrano Nogués Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Royo Wood, S.L. Santiago Royo López Vocal 13/05/2019 Consejero dominical 

Rafael García-Tapia n/a Secretario 13/05/2019 Secretario no Consejero 
   (*) Socio de la Gestora 
  (**) En representación del accionista Corporación Dolz Tirado, S.L. 
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El Consejo de Administración de INBEST III es el responsable último de la información financiera 

a publicar en los mercados, tanto de la información semestral y anual como de la información 

relevante o de interés para los inversores. Para ello, tiene atribuidas las siguientes funciones:  

 Supervisar el proceso de elaboración y presentación de la información financiera preceptiva 

 Supervisar la eficacia del control interno de la Sociedad y los sistemas de gestión de riesgos, 

incluidos los fiscales, así como discutir con el auditor de cuentas las debilidades significativas 

del sistema de control interno detectadas en el desarrollo de la auditoría interna 

 

Con el fin de obtener una seguridad razonable de la eficacia del Sistema de Control Interno de la 

Información se realiza un proceso de supervisión anual. En dicha revisión es fundamental el 

entendimiento de los riesgos que afectan al proceso de elaboración de la información financiera y de 

aquellos procedimientos de control que se hayan definido para mitigarlos. 

La supervisión del Sistema de Control Interno de la Información requiere la revisión de su diseño, 

implantación y eficacia operativa durante el periodo objeto de análisis. El análisis de la eficacia 

operativa de los controles debe centrarse en las áreas de mayor riesgo y sobre los controles 

definidos como claves. 

2.2 HERRAMIENTAS PARA ASEGURAR UN ENTORNO DE CONTROL CONFIABLE 

Para la implantación del sistema de control interno de la información financiera, y con la finalidad 

de asegurar el entorno de control, se han elaborado y puesto en marcha las siguientes herramientas: 

2.2.1 Manual del Sistema de Control Interno de la Información: mecanismo para 

transmitir correctamente los criterios de actuación aplicables y los sistemas de información 

empleados en tales procesos al personal involucrado en el proceso de elaboración de la 

información financiera, así como cualquier otra información pública presentada en el 

mercado. 

 

2.2.2 Código Ético y de Conducta: la Sociedad se rige en todo momento por lo recogido 

en su Código Ético y de Conducta, en el que se establecen los principios y normas básicas 

que deben cumplir todo el personal de la compañía, así como el de las empresas de 

proveedores e incluso clientes de INBEST III, lo que incluye entidades de servicios 

profesionales colaboradoras, tales como auditores, consultores o asesores. 

 

2.2.3 Reglamento Interno de Conducta en materias relacionadas con los Mercados de 

Valores: De acuerdo al Real Decreto Ley 19/2018, de 23 de noviembre, de servicios de 

pago y otras medidas urgentes en materia financiera, que modifica el artículo 225.2 de la 

Ley del Mercado de Valores, no es obligatorio la existencia de un Reglamento Interno de 

Conducta y su remisión a la CNMV a los emisores de valores. En este sentido, el Consejo 

de Administración de la Sociedad ha decidido no contar con un Reglamento Interno de 

Conducta. 

 

2.2.4 Canal de denuncias: canal común para la recepción, retención y tratamiento de las 

denuncias sobre irregularidades o incumplimientos de la normativa, al que deben acogerse 

la totalidad de sus empleados. Dicho canal se encuentra disponible en la siguiente dirección 

de correo electrónico: denuncias@inbestrealestate.com. 

 

2.3 PROCESO DE IDENTIFICACIÓN Y EVALUACIÓN DE RIESGOS 
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En cuanto al proceso de identificación y evaluación de riesgos de INBEST III, se ha aplicado la 

metodología establecida por el marco de referencia internacional (COSO), a través del cual se ha 

llevado a cabo la determinación del alcance a nivel de las cuentas contables y procesos (en base a la 

evaluación de factores de riesgos cuantitativos y cualitativos sobre la información financiera).  

Para ello, se ha realizado un análisis pormenorizado en base a la actividad principal de INBEST III; 

tratando de identificar los riesgos asociados a los objetivos de negocio que pueden afectar a la 

Sociedad.  

La evaluación de riesgos realizada permite analizar el impacto de los potenciales eventos de riesgo en 

la consecución de objetivos relacionados con la fiabilidad de la información financiera. 

Una vez consideradas estas pautas, se han definido los siguientes procesos como relevantes para su 

desarrollo:  

1. Ingresos 

2. Inversiones Inmobiliarias 

3. Tesorería 

4. Cierre contable y reporting (interno y externo) 

Estos procesos considerados relevantes han sido documentados incluyendo los siguientes aspectos: 

 Matriz de Riesgos y Controles: en la que se identifican la totalidad de los riesgos y controles 

atribuidos al proceso, siendo éstos utilizados de base para monitorizar el grado de 

cumplimiento de los procedimientos implantados. 

 Flujogramas y Narrativas de los procesos: de modo que se identifiquen la naturaleza de las 

transacciones y de las operaciones y se refleje un entendimiento total del proceso. 

Asimismo, el Manual del Sistema de Control Interno de la Información ha previsto la realización de 

evaluaciones periódicas del alcance, incorporando, si fuese necesario, aquellos nuevos procesos que 

pudiesen resultar significativos derivados de eventuales cambios que se pudiesen dar en la Sociedad, 

así como cualquier actualización necesaria, a tenor de cambios en los procesos, regulación o de 

cualquier otra índole. 

 

3. ELABORACIÓN, REVISIÓN Y AUTORIZACIÓN DE LA INFORMACIÓN  

La Circular 6/2018, Información a suministrar por Empresas en Expansión y SOCIMI incorporadas a 

negociación en el Mercado Alternativo Bursátil, establece que la información periódica a comunicar 

por INBEST III será la siguiente: 

 Información periódica semestral 

 Información periódica anual 

 Información relevante y otra de interés para los inversores 

 Otra información 

Dada la importancia de esta información a suministrar al MAB, INBEST III ha evaluado los 

principales riesgos de este proceso y ha identificado las actividades de control que se realizan en la 

compañía para poder suministrar dicha información periódica en los plazos establecidos y con un nivel 

de revisión apropiado. Adicionalmente, se han establecido los niveles de aprobación y autorización 

que debe superar toda la información que se suministre al mercado, que serían los siguientes: 
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 El Departamento de Administración de la sociedad Gestora centraliza la elaboración de la 

información periódica sometida a revisión, realizando evaluaciones periódicas de su 

alcance. Cabe destacar que la Sociedad, INBEST III, no dispone actualmente de 

empleados, siendo el Departamento de Administración de la Gestora quien centraliza las 

funciones de elaboración de la información financiera. 

 El Consejo de Administración asume la responsabilidad de revisar y contrastar la 

información que va a ser remitida al público. 

 El Consejo de Administración revisa y aprueba la comunicación de la información y 

determina la persona o responsable de su comunicación, así como la forma en la que se 

producirá la comunicación (remisión de información oficial a los mercados, nota de 

prensa, participación en medios informativos, etc.). 

 El portavoz autorizado es el encargado de hacer la comunicación de la información en la 

forma que haya sido acordada. 

 

3.1 DOCUMENTACIÓN DESCRIPTIVA 

Tal y como se ha explicado en el punto 2.3 “Proceso de Identificación y Evaluación de Riesgos” se 

han procedimentado los procesos considerados relevantes referidos a la elaboración de la información 

financiera, para cada uno de los cuales se ha realizado una Matriz de Riesgos y Controles, así como un 

flujograma con su correspondiente narrativa del proceso, tal y como establecen las mejores prácticas 

en materia de Sistemas de Control Interno de la Información. 

En este sentido, la estructura de la matriz de riesgos y controles incluye la siguiente información: 

 Denominación del subproceso. 

 Descripción del riesgo, como el posible evento o acción que pudiera afectar a la capacidad 

empresarial para cumplir los objetivos de la información financiera y/o implementar 

estrategias con éxito. 

 Descripción del control asociado al evento de riesgo, como la definición de las actividades 

de control incluidas en las políticas, procedimientos y prácticas aplicadas por la Sociedad 

a fin de asegurar que se cumplan los objetivos de control y el riesgo sea mitigado. 

 Evidencia de la ejecución del control, como la documentación mantenida por el 

responsable del control (personal de la empresa) para que todo el modelo puede ser 

supervisado y auditado de manera periódica. 

 Tipo de control, identificando si el control es preventivo o detectivo y manual o 

automático, considerando si el mecanismo de control es realizado de forma automática a 

través de herramientas informáticas.  

 Responsables de los controles para cada actividad de control.  

 Frecuencia, según la periodicidad de ejecución del mismo. 

 

3.2 PREPARACIÓN DE LA INFORMACIÓN FINANCIERA CON FORMATOS HOMOGÉNEOS 

La Sociedad, como entidad incorporada al Mercado Alternativo Bursátil, está en disposición de 

distribuir al mercado una serie de información, regulada por las Circulares del propio MAB: 

A. Información periódica coordinada por el Asesor registrado (tanto semestral como anual). 

B. Información relevante y otra de interés para los inversores. 
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C. Otra información. 

 

Para garantizar la homogeneidad de la información presentada, tanto en lo que respecta a los formatos 

y criterios utilizados para su elaboración, INBEST III dispone de un Manual de Políticas Contables en 

el que se recogen un conjunto de principios, reglas y procedimientos específicos que se utilizan para la 

preparación y elaboración de los estados financieros y en el que se detallan los criterios, normas de 

valoración y políticas contables a utilizar.  

3.3 SISTEMAS DE INFORMACIÓN 

La Sociedad dispone de un ERP de mercado que permite la elaboración periódica de información 

financiera, asegurando su integridad y corrección, de forma homogénea y continuada a lo largo del 

tiempo. 

A su vez, los equipos de la Sociedad disponen de mecanismos para prevenir la utilización fraudulenta 

o no permitida, a través de restricciones a los accesos a los sistemas, adoptando las medidas de 

seguridad oportunas con el objetivo de evitar accesos no autorizados o modificaciones de programas 

que puedan afectar a la integridad, completitud y fiabilidad de la información financiera. 

 

4. SUPERVISIÓN DEL SISTEMA DE CONTROL INTERNO Y FUNCIONES DE LA 

COMSIÓN DE AUDITORÍA EN CASO DE EXISTIR 

Con el fin de obtener seguridad del adecuado funcionamiento del Sistema de Control Interno de la 

Información, y considerando los riesgos que afectan al proceso de elaboración de la información 

financiera y los procedimientos de control que se han definido para mitigarlos, se han definido una 

serie de procedimientos para supervisar el proceso de elaboración de la información financiera. 

La supervisión de los componentes del Sistema de Control Interno de la Información, requiere la 

revisión de su diseño y eficacia operativa durante el periodo objeto de análisis. El análisis de la 

eficacia operativa de los controles se centra en las áreas de mayor riesgo y sobre los controles 

definidos como claves. 

Con el fin de validar el Modelo y los controles del Sistema de Control Interno de la Información se 

realiza un proceso de revisión anual, bien a través de recursos propios o bien apoyada por terceros 

independientes.  

La revisión anual tiene como objetivo garantizar que los controles del Sistema de Control Interno de la 

Información están vigentes, son eficientes y suficientes, y han sido ejecutados durante todo el periodo, 

es decir que: 

 Los controles existen y funcionan de la misma forma a cómo están documentados en las 

Matrices de Riesgos y Controles (MRC). 

 Existe una adecuada segregación de funciones en el proceso y los controles mitigan 

adecuadamente los riesgos a los cuales se encuentran asociados. 

 Los controles clave han operado de manera efectiva durante el periodo objeto de análisis. 

 Los datos e informes utilizados en la ejecución de los mismos son completos y precisos.  

 Las evidencias del control se adecuan a lo establecido en la Matriz de Riesgos y 

Controles. 
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En este contexto, la actividad de supervisión consiste en revisar, analizar y comentar la información 

financiera y del Sistema de Control Interno de la Información con el Asesor Registrado y los auditores 

externos para asegurar que los criterios contables aplicados son correctos y la información 

suministrada es completa y consistente con las operaciones, así como que el Sistema de Control 

Interno de la Información es adecuado para la consecución de sus objetivos y ha funcionado 

eficientemente a lo largo del ejercicio. 

El proceso de supervisión del Sistema de Control Interno de la Información por parte del Consejo de 

Administración incluye las siguientes tareas: 

 Validar el Modelo del Sistema de Control Interno de la Información y las actualizaciones 

(definición de alcance o de la documentación de los procesos significativos, etc.) 

 Revisar y evaluar el proceso y las conclusiones de la revisión anual del Sistema de Control 

Interno de la Información 

 Incluir en el plan de revisión del Sistema de Control Interno de la Información la 

supervisión de todos los procesos dentro del alcance del Sistema de Control Interno de la 

Información 

 Evaluar y comunicar los resultados obtenidos del proceso de supervisión del Sistema de 

Control Interno de la Información a las áreas afectadas 

Una vez realizada la evaluación y supervisión de los controles, se documentan los resultados 

obtenidos. Existen tres tipos de conclusiones a las que se podrá llegar como consecuencia de los 

procesos de Evaluación y de Supervisión: 

 Efectivo: esta conclusión implica que el control mitiga el riesgo y se ha comprobado que 

el mismo funciona de manera correcta tal y como se encuentra descrito. Además, debe 

haber evidencia suficiente de la ejecución del control como para poder probarlo más 

adelante. En el caso de darse una incidencia que haga necesario el cambio de la 

descripción del control, el mismo se considera igualmente efectivo en tanto que el 

objetivo de control se cumpla y los riesgos hayan sido mitigados. 

 Inefectivo: esta conclusión implica que el control no opera tal y como está descrito, no 

cubre o mitiga el riesgo o que no ha operado en algún momento o lo hecho de forma 

inadecuada durante el período analizado. Por lo tanto, el control con esta conclusión debe 

ser remediado y probado nuevamente con posterioridad. 

 No aplica: cuando no se han producido eventos a lo largo del año y por tanto el control no 

se ha llevado a cabo (por ejemplo, un control sobre gastos extraordinarios en un ejercicio 

en que no se haya producido ningún gasto de estas características). 

Las incidencias y deficiencias se deben de comunicar de manera periódica, con los reportes de 

situación habituales. Sin embargo, las deficiencias significativas y debilidades materiales deben ser 

comunicadas en el momento de ser definidas como tales para elaborar el correspondiente plan de 

remediación. 

 

5. OTROS ASESORES O EXPERTOS INDEPENDIENTES 

Para el diseño e implementación del Sistema de Control de la Información, INBEST III ha contado 

con el asesoramiento en la materia de un tercero experto en la materia, garantizando de este modo el 

cumplimiento de la normativa y la implantación de un sistema adecuado acorde a la estructura de la 

Sociedad. 
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6. OTRA INFORMACIÓN RELEVANTE 

N/A 
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Anexo V: Informe de la valoración independiente de los activos 
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�� Æ1ZbSUHW ¡« �­¬�HX©¶­�¬¥°H]§X§HU©­̄­ª­¬HZ ���¡¡ � H̀ÇÇH¤ÈH©�H¡ HZ ���¡¡ � ¦H̀Ç̀HÉÊHÉ̀Ç\hHT ©¥­©H]Ë­�ª̧�¬ ¥©HÌg\HÍ_HÎÍÉH_ÍHÇÇHQ ·HÌHg\HÍ_HÎÎhHÍhHÍÇHH�nÏÐÑ�ÒnÓ��mÔpÕÖn� gÇH©�H£ °¬H©�H̀Ç_ÍH�nq×ØmÑ×ÑÕØp� O�����HS� ¡HU�� ��HT � ¢�£���H¤ ¥���¥�¦H]§XHZ ¡¡�H]�¥¥ �¬¦HÎÙHÅH\H¤YcHHÉ̀ÇÇhHT ©¥­©HXÀXHV§Hd ¶­�¥Hb � ¢¬­�­H]¬ª­¬HV­¥�ª�­¶¬H�Ñq�jÕpÚØnÒÑÒnq� U¡H́¥������H­�̄¬¥£�H��¢¡¬� H¡ H¶ ¡¬¥ ª­®�H©�Hª« �¥¬H­�£«��¡��H©�H«�¬Hª¬£�¥ª­ ¡¦H«�­ª ©¬�H��HT ©¥­©¦Hb­¡� ¬¦HW ¡��ª­ H°HY �H¤ ¡£ �H©�Ĥ¥ �HZ � ¥­ §H�nqÏÕØÚÏØÛm�Òn�ÓÑq�jÕpÚØnÒÑÒnq� Y �H́¥¬́­�© ©��H��H¡¬ª ¡­Ä �H��Hª¬�ª¥��¬H��ÜHÝLZ¬¡®�ÅHW ¡��ª­ H¹S�̄§H_̈ÜHO�£«��¡�Hª¬£́ «���¬H́¬¥H©¬�H�©­̄­ª ª­¬���Hª¬��­¢« �H�­�« © �H��H¡¬�H�Á£�¥¬�H_H°HÙH©�H¡ Hª ¡¡�HZ¬¡®�¦H©���­� © �¦H¥��́�ª�­¶ £����¦H H«�¬Hª¬£�¥ª­ ¡¦H¬̄­ª­� �H°H¬ª̧��� H°Hª« �¥¬H́¡ Ä �H©�H ́ ¥ª £­���¬§HÝL̂ ¥ �HW³ ÅHb­¡� ¬H¹S�̄§H̀Ü̈H­�£«��¡�H©���­� ©¬H H«�¬Hª¬£�¥ª­ ¡H­���¢¥ ©¬H́¬¥H¡¬�H�©­̄­ª­¬�H�­�¬�H��H¡ H¥̂ �HW³ H©�HV¬�HV­�¢¬HY®́�ÄH©�HÞ ¥¬H¹b­¡� ¬̈¦H�Á£�¥¬H̀ÇH¹ª¬¥¥��́¬�©­����Hª¬�H�¡H�Á£�¥¬H_ÍH©�H¡ Hª ¡¡�HY�©��£ ̈H°H��H¡ Hª ¡¡�HY�©��£ H�Á£�¥¬H_̀§HÝL¤¥­�ª�� ÅHT ©¥­©H¹S�̄§Hg̈ÜHO�£«��¡�H©���­� ©¬H H«�¬Hª¬£�¥ª­ ¡H�­�¬H��H¡ Hª ¡¡�H¤¥­�ª�� H�Á£�¥¬H\_¦Hª¬�H ªª��¬H� £�­Â�H́¬¥H¡ Hª ¡¡�Hß«­�� � H�Á£�¥¬HH̀°H¡ Hª ¡¡�Hc«�¬¥H�À�§HÝLc¥­ � ÅHY �H¤ ¡£ �H¹S�̄§H\̈ÜH­�£«��¡�H�­�« ©¬H��H¡ Hª ¡¡�Hc¥­ � ¦H�Á£�¥¬Hgg¦H��H�¡H�Â¥£­�¬H£«�­ª­́ ¡H©�HY �H¤ ¡£ �H©�Ĥ¥ �HZ � ¥­ ¦Hª¬��� H©�H©¬�H¹̀̈H¡́ �� �H°Hµ�­ª¬H©�H«�¬H£­·�¬¦Hª¬£�¥ª­ ¡H°H¥��­©��ª­ ¡§H
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OPQRSTUHVUHWXYRSXZO[PHHÅHH HOPbU]cHH H H L

ÉHãLO�£«��¡�H ¥̂ �HW³ H °H Z¬¡®�ÜH �·­����H­���¥«£���¬�H©�H́¡ �� £­���¬H��H�¥ £­� ª­®�H²«�Hª¬��­����H©���¥£­� ª­¬���H²«�H¥��«¡� ¥µ�H©�H ́¡­ª ª­®�§HHãLS��́�ª�¬H H¡¬�H�¥��HÁ¡�­£¬�H́«��¬�H ���¥­¬¥��H�¬H��H ª¬���¿ H��H¡ HV«�HV­¡­¢��ª�H�­�¢«� H ª�« ª­®�H��Hª¬�ª¥��¬§HU�H�®¡¬H H�̄�ª�¬�H­�̄¬¥£ �­¶¬�§H
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,XY]bURcRbWXU]¥�¦�[jRbeTWTR\]\XY¥c�¦,XY]b[VT\XbT]S]̂bRYXS[jRbeTWTR\]\XY¥�kc�¦QRV\X̂ b[\XXW\[XY¥�kX�]¦QRV\XVR\XXW\[XY¥�kX�]¦QRV\XURcRbWXU]̂ b[\X¥�kX�]¦QRV\X[VT\XbTXaYXV\XyX¤X¥�kc�¦Q[VVTV��TRYUX�]/¥�¦Q[VVTV��TRYUX�]�¥�¦Q[VVTV��TRYUX�]u¥�¦�{T\¶TRYU¥�¦�R\hVT\TXY�TRYU¥�¦��[T_XYRV\�TRYU¥�¦ghQ¥�¦ -.��r.��wv��uv���uv�/��vw��wv�w�uv�w�nA@2934t495A32�A9mP4892734BA@29A5;<6}Xjb]jTRUXU]̂¤R\]UR_XY]bXWT�VRS[VTVc[R̂YRSTV�[YXbURV\b]URYcRbWXU]TVc]̂TYTXbT]RVYXWT[UXUUR,XYRVWTX.�R\bX\XUR[VXjb]jTRUXUc[�W]V]WTUX�c[�bRjbRSRV\X\T_X�[R©XRS\XU]]W[jXUXj]b�Yi]b\RhV�Y§SURSUR©XWRX�]S.�YXcjYT]XWWRS]©XWTRVU]W©XeY¡VXiXYYRi]Y�V�XaXSR]Q[£XeXvW]V_TS\XSURSURYXaYX£XURg]b]S�YX�S\XWT�VURY�]b\Rvjb]_]WXV�[RSRX[Vj[V\]c[�WXYTRV\RURV\b]URYXiXYYRi]Y�VW]V[VeY[¤]jRX\]VXY�b]UXU]c[�XY\].ibRRc]S�[RYXjb]jTRUXUURSjRb\Xb̀XRYTV\Rb§SURV[cRb]S]STV_RbS]bRSRVWXS]URSRbj[RS\XXUTSj]STWT�VURYcRbWXU]vV]]̂S\XV\RvYXSW]VUTWT]VRSW]V\bXW\[XYRScXbWXVRYbT\c]UR]j\TcT£XWT�VURYXW\T_]v�[RTb¡TVW]bj]bXVU]_XY]bXcRUTUX�[RSRcR¤]bRVèSTWXcRV\R\]UXSYXSjXb\RS�SR]W[jRV\]U]SY]SRSjXWT]S.�Y_]Y[cRVURTV_RbST�V�[RbRjbRSRV\XYXjb]jTRUXUYTcT\XRYV¢cRb]URj]\RVWTXYRSTV_RbS]bRSW]VWXjXWTUXUjXbX©XWRbebRV\RXRS\XXU�[TSTWT�VvV]]̂S\XV\RvYXWRb\TU[ĉ bRRVRYTV\Rb§SURcXbWXSRV]W[jXbS[SRSjXWT]S�YXj]ST̂TYTUXUURTVW]bj]bXbYX�yZUR]eTWTVXS¥£]VXWRV\b]¦vUTScTV[�RVYXjRbWRjWT�VURbTRS�]SS]̂bRYXRS\X̂TYTUXUURYX]W[jXWT�VRTV�bRS]S.}XSbRV\X̂TYTUXUc]S\bXUXSRVYX\X̂YXXV\RbT]b¥b[VVTV��TRYUS¦cR¤]bXVW]VSTURbX̂YRcRV\RXjXb\TbURYX�]wW[XVU]SR]j\TcT£XRYXW\T_].}XbRV\X̂TYTUXUR�[T_XYRV\RUR\]U]RYXV¡YTSTSSRST\¢Xj]bRVWTcXURY-vw�. ·̧x¹̧ x̧̧¸̧//.�w�v�/�.���vw�u.���.���v��u.w��.�u/v��O265@:7;2647s]\]TV\RbT]bs]\]TV\RbT]b�282J9Ao�A7;6849;2947 ��v/�-v����v��� �
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g\HHjÓÑmp� H��������%���������%�����������U¡H��ª�¬¥H©�¡HS�� ­¡¦H́¬¥H� ��¬¦H��H��́�¥ H²«�H¶«�¡¶ H H�·́�¥­£��� ¥Hª¥�ª­£­���¬H��HÇ̀_Í¦H «�²«�H��¥µH��H�­¶�¡��H£µ�H£¬©�¥ ©¬�§HY H�·́ ��­®�H©�H¡¬�H¥�� ­¡�¥�H��Hª¬�ª���¥ ¥µH��H¡¬�H��¢£���¬�H��́�ª­ ¡­Ä ©¬�H¹©�́¬¥���¦Ḩ¬¢ ¥¦Hª¬�£Â�­ª¬�¦HQH�Hb¦H��ª§̈H°H£��¬�H��H�¡H��¢£���¬H©�H¡ H£¬© §HY H�·́�ª� �­¶ H��H²«�H¡ H­�¶�¥�­®�Hª¥�ª�¥µH�«�¶ £����H��H̀Ç_Í¦H́�¥¬H�¬H ¡ª �Ä ¥µH¡¬�H¶¬¡Á£����H¥Âª¬¥©H©�H̀Ç_É§HkòL��t���������j�t���������ð��ts���s�	nm×Ñq�ÒnÓ��n×ÑØÓ�nm��qÚÑ�Ñ�æq��àÕp�pmÑ�"�������%���������%����  ����������0���



ZRTUPcXSOR]HVUHTUSZXVRHHÅHH HOPbU]cHH H H L
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