
GALIL CAPITAL RE SPAIN SOCIMI, S.A.

21 de febrero de 2019

En virtud de lo previsto en el artículo 17 del Reglamento (UE) nº 596/2014, sobre abuso 

de mercado, y en el artículo 228 del texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, 

aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, y disposiciones 

concordantes, así como en la Circular 6/2018 del Mercado Alternativo Bursátil (MAB), 

Galil Capital Re Spain, SOCIMI, S.A. (“Galil Capital” o la “Sociedad”), pone en 

conocimiento del mercado el siguiente

HECHO RELEVANTE

Galil Capital pone en conocimiento del mercado los informes de valoración emitidos en

fecha 31 de diciembre de 2018 por Savills-Aguirre Newman realizados de acuerdo con 

los estándares de valoración RICS en relación con los ocho (8) activos inmobiliarios de 

su propiedad, esto es, los sitos en:

Quedamos a disposición para cuantas aclaraciones precisen.

Atentamente, 

_______________________________

Jerry Zwi Mandel

Presidente del Consejo de Administración

de Galil Capital Re Spain SOCIMI, S.A.

Inmueble Valoración RICS

Calle Unió 28, 08001 (Barcelona) 4.706.000 euros

Calle Aulestia i Pijoan 4-6, 08012 (Barcelona) 4.943.000 euros

Calle Bretón de los Herreros 14, 08012 (Barcelona) 5.186.000 euros

Calle Córcega 689, 08026 (Barcelona) 3.733.000 euros

Calle Granada 12, 28007 (Madrid) 8.512.000 euros

Calle Bejar 23, 28028 (Madrid) 6.548.000 euros

Calle Escorial 9, 08024 (Barcelona) 5.049.000 euros

Calle Verdi 282, 08024 (Barcelona) 1.682.000 euros
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Oficinas y asociados en America, Europa, Asia, Africa y Oriente Medio. 

Savills plc. Registrada en Inglaterra Nº 2122174. Oficina registrada: 33 Margaret St, London W1G 0JD. 

31 diciembre 2018 

Galil Capital Re Spain Socimi, S.A. 

Calle Provença, 231 1º 

08008, Barcelona 

A la atención de D. Jerry Mandel, 

CLIENTE: Galil Capital Re Spain Socimi, S.A. 

PROPIEDAD: Edificios residenciales en Barcelona y Madrid. 

Estimado Sr. Jerry Mandel, 

De conformidad con las condiciones señaladas en la carta de propuesta fechada y remitida por nosotros en mayo de 2018, nos 

complace ofrecerles una valoración de mercado en relación con el inmueble citado anteriormente. La valoración se destinará a 

efectos de la cotización en el Mercado Alternativo Bursátil (MAB). La fecha de valoración es 31 de diciembre de 2018. 

Quisiéramos asimismo señalarles la importancia del Informe que acompaña la presente, así como los Supuestos generales y las 

Condiciones en base a las cuales nuestra valoración ha sido elaborada (información que figura en la parte final del informe). 

Confiamos en que nuestro informe satisfaga sus necesidades y requisitos; no obstante, si tuvieran alguna consulta al respecto 

no duden en ponerse en contacto con nosotros. 

Atentamente, 

Por y en nombre de Aguirre Newman Valoraciones y Tasaciones S.A.U. 

Jesús D. Mateo MRICS     Mónica Arduán Ortiz MRICS 

RICS Registered Valuer     RICS Registered Valuer 

Director Valoraciones y Consultoría   Directora Nacional Valoraciones 

Savills Aguirre Newman     .    Savills Aguirre Newman. 

Savills-Aguirre Newman 

José Abascal 45 - 1ª Planta 

28003 Madrid 

Tel: +  34 (91) 310.10.16 

Fax: + 34 (91) 310.10.24 

   www.savills-aguirrenewman.es 

http://www.savills-aguirrenewman.es/
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01. Instrucciones y Términos de Referencia 

 

1.1. Instrucciones 

 

1.1.1. Instrucciones 

Hemos recibido el mandato de proporcionar nuestra opinión de valor sobre las bases siguientes: 

 

• No nos consta la existencia de conflicto de interés alguno, ya sea con relación al Inmueble o al Prestatario, que nos 

impida prestarles un asesoramiento independiente en materia de valoración en relación con el Inmueble según establece 

el Libro Rojo (Red Book) de RICS.  

• Actuaremos en calidad de Valoradores externos, tal y como queda definido en el Libro Rojo.  

 

• Por la presente dejamos constancia de que Savills no obtiene beneficio alguno (salvo el de percibir sus honorarios por 

la realización de la valoración) de esta instrucción de realizar la valoración. 

 

• Aseveramos asimismo disponer de un Seguro de responsabilidad civil profesional cuya cobertura es suficientemente 

amplia a los efectos de la presente valoración; con sujeción, no obstante, a la limitación de responsabilidad acordada y 

ratificada en las Condiciones comerciales adjuntas al presente Informe. 

 

• De igual manera aseguramos poseer los conocimientos, las habilidades y la capacidad de actuar en su nombre en 

relación con esta instrucción. 

 

• Y, que la naturaleza de toda la información facilitada en relación con esta instrucción será confidencial y no será revelada 

a ningún tercero que no esté autorizado a recibirla. 

 

• Se nos ha igualmente encomendado que hagamos puntualizaciones sobre cuestiones específicas relativas al inmueble, 

las cuales figuran en el Informe de evaluación técnica del inmueble. 

 

Nuestras opiniones de valor se establecen a fecha de 31 de diciembre de 2018. 

Confirmamos que nuestra estimación de Valor será proporcionada en Euros.   

 

1.1.2. Base de Valoración 

Nuestra valoración se ha realizado de acuerdo con los Estándares de Valoración RICS y sus definiciones de Valor de Mercado que 

se detalla a continuación: 

 

El Estándar de Valoración VS 4 1.2 del Red Book define el Valor de Mercado como: 

 

“El importe estimado por la que un activo u obligación podría intercambiarse en la fecha de valoración, entre un comprador y un 

vendedor dispuestos a vender, en una transacción libre tras una comercialización adecuada en la que las partes hayan actuado con 

conocimiento, prudencia y sin coacción.” 
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Nuestro informe y valoración de conformidad concuerda con los requisitos que se exponen a continuación 

1.1.3. Supuestos Generales y Condiciones Generales 

Todas nuestras valoraciones se han llevado a cabo en base a los Supuestos generales y las Condiciones que se exponen en el 

apartado correspondiente del presente informe. 

1.1.4. Fecha de Valoración  

Nuestras opiniones acerca del valor son a fecha de 31 de diciembre de 2018. Debe subrayarse la importancia de la fecha de la 

valoración, pues los valores del inmueble pueden cambiar en un período relativamente breve. 

 

1.1.5. Objeto de la Valoración 

La valoración ha sido solicitada para la cotización en el Mercado Alternativo Bursátil (MAB) de una SOCIMI y la publicación en la 

página web del cliente. Dichos servicios se establecen de acuerdo a los requisitos marcados por el propio MAB en su circular 

2/2013, 5/2010 y 6/2016. Es importante que el Informe no se utilice fuera de contexto o para fines distintos de los acordados. De 

utilizarse el Informe para fines distintos de los acordados o al margen de las restricciones de uso establecidas declinaremos toda 

responsabilidad u obligación frente a las partes.  

 

1.1.6. Conflictos de Interés 

No nos consta la existencia de conflicto de interés alguno, ya sea con relación al inmueble o al Prestatario, que nos impida 

prestarles un asesoramiento independiente en materia de valoración en relación con el Inmueble según establece el Libro Rojo 

de RICS. Actuaremos en calidad de Valoradores externos, tal y como queda definido en el Libro Rojo.  

1.1.7. Información sobre los valoradores e inspección 

Las investigaciones realizadas se enumeran a continuación y se llevaron a cabo por Alejandro Manent Codina. Las valoraciones 

también han sido revisadas por Jesús Mateo MRICS y Mónica Arduán Ortiz MRICS. 

Las propiedades fueron inspeccionadas por Alejandro Manent Codina. Las inspecciones se han realizado externa e internamente, 

pero limitada a aquellas áreas que fueron fácilmente accesibles o visibles. El alcance de nuestra inspección fue apropiado para 

el propósito de esta valoración. 

Las personas citadas anteriormente que poseen la cualificación MRICS o FRICS son asimismo Registered Valuers de RICS.  De 

igual manera confirmamos que, de conformidad con la NV 6.1(r), las personas citadas anteriormente cuentan con los 

conocimientos, las habilidades y el entendimiento necesarios para realizar una valoración de forma competente. 
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1.1.8. Límite de Responsabilidad 

La carta que hemos emitido ratificando la instrucción, incluye información pormenorizada sobre el límite de responsabilidad. 

 

1.1.9. Cumplimiento Normativa RICS 

El presente informe ha sido elaborado y redactado de conformidad con las Normas Profesionales de Valoración de Junio de 

2017, Libro Rojo de RICS, de la Royal Institution of Chartered Surveyors publicadas en Julio de 2017 y que entraron en vigor el 

1 de Julio de 2017. 

 

A continuación se expone nuestro informe, el cual ha sido realizado de conformidad con estos requisitos. 

 

1.1.10. Verificación 

El presente informe contiene un buen número de supuestos, algunos de carácter general y otros de índole más específica. 

Nuestra valoración se basa en la información que nos facilitan terceros. Es posible que determinada información que nosotros 

consideremos esencial no nos haya sido proporcionada. Todos estos asuntos se abordan en los apartados correspondientes del 

presente informe. 

 

Recomendamos que se encarguen directamente de informarse en relación a estas cuestiones, ya sea mediante la verificación 

de cuestiones concretas o mediante la evaluación de la relevancia de cada cuestión en el contexto del objetivo de nuestras 

valoraciones. No se debería confiar en nuestra valoración mientras no se haya completado el proceso de verificación.  

 

1.1.11. Confidencialidad y Responsabilidad 

De conformidad con las recomendaciones de RICS, declaramos que expedimos el presente informe únicamente para la finalidad 

anteriormente especificada. Asimismo, comunicamos que el informe es confidencial para la parte a la que está dirigida, y que no 

se asume responsabilidad alguna frente a terceros sobre la totalidad o parte de su contenido. Cualquier tercero que confíe en 

este informe lo hará por su propia cuenta y riesgo.  
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02. El Activo, Análisis y Aspectos Legales 

 

2.1. Localización 

 

El activo objeto de valoración se encuentra ubicado en la calle Unió, 28 en la ciudad de Barcelona. La zona donde se haya el 

inmueble es el barrio del Raval dentro del distrito de Ciutat Vella y destaca por la excelente conexión con el resto de la ciudad a 

través de la amplia red de transportes públicos. 

 

El distrito de Ciutat Vella es uno de los diez distritos en que se divide administrativamente la ciudad de Barcelona. Es el distrito 

número 1 de la ciudad y comprende todo el centro histórico de la ciudad. Tiene una extensión de 4,49 km² y una población de 

104.507 habitantes. 

 

Mapa Localización 

   

 

  

Fuente: Google Maps. 

 

El activo se encuentra  entre La Rambla y la Avenida de les Drassanes, muy cercano a la Rambla del Raval y a una distancia 

aproximada de 15 minutos a pie de Plaza Catalunya y a otros 10 minutos en dirección contraria, a la zona marítima de la ciudad 

 

La Rambla del Raval es un ancho paseo de la ciudad de Barcelona con gran afluencia de gente a todas horas. Destaca la 

presencia del Hotel Barceló del Raval. 

 

El inmueble se encuentra muy cercano a la Avenida Paralelo, que proviene de la B-10 y que traviesa toda la ciudad por el extremo 

litoral.  

 

 

https://es.wikipedia.org/wiki/Distritos_de_Barcelona
https://es.wikipedia.org/wiki/Barcelona
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2.1.1. Comunicaciones 

 

Carretera 

 

El inmueble está muy cercanos a la Avenida del Paralelo, una de las principales arterias de la ciudad condal y a 2 km de la 

Ronda Litoral que conecta con la Región Metropolitana de Barcelona con la red nacional de autopistas y con las principales 

infraestructuras de transporte internacional. 

 

Renfe   

 

A poca distancia se encuentra Plaça Catalunya, probablemente la zona mejor comunicada de toda Barcelona para este tipo de 

transporte. 

Cuenta con la estación de RENFE de trenes de cercanías en Plaza de Catalunya (15 minutos a pie). Dicha estación, conecta 

directamente con la estación de Sants, donde se puede coger un tren de media y alta velocidad, así como de largos recorridos. 

 

  Autobuses 

 

  

La zona estudiada cuenta con una gran multitud de paradas de autobús público (TMB), con conexiones a todas las partes de la 

ciudad. Se pueden encontrar autobuses en dirección oeste hacia Plaza Catalunya. 

 

 

 

 Transporte aéreo 

 

El aeropuerto del Prat se encuentra aproximadamente a 18 km de distancia, aproximadamente a unos 20 minutos.  
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2.2. Descripción 

 

2.2.1. General 
 

El inmueble objeto de la valoración es un edificio residencial ubicado en el distrito de Ciutat Vella, en la calle Unió, 28. El activo 

consiste en un edificio residencial de 12 viviendas con 2 locales en planta baja. El edificio fue construido en el año 1840 según 

información catastral. El edificio consta de 3 plantas sobre rasante (baja + 3) además de una entreplanta. 

Según fuente catastral, la superficie total construida del edificio es de 1.787 m² superficie construida sobre una parcela de 415 

m².  

 

A efectos de valoración, se ha tenido en cuenta la superficie catastral. El edificio no tiene ascensor, los pisos se comunican por 

una escalera central que va desde la planta baja hasta la azotea. La azotea es de uso comunitario y se encuentra actualmente 

en buen estado de conservación. 

 

En la planta baja se encuentran dos locales comerciales con acceso desde pie de calle. En el entresuelo se ubican tres unidades 

residenciales, en el principal se ubica una sola unidad residencial en toda la planta. En la planta primera, se ubican tres unidades 

residenciales, en la segunda se ubican cuatro unidades y en la planta ático una solo unidad residencial. 

 

Se han reformado recientemente algunas unidades residenciales y queda pendiente reformar alguna unidad más en los próximos 

ejercicios. 

 

Tras nuestra visita al edificio, se determina que el estado de las zonas comunes está deteriorado. Por lo tanto sería necesaria 

alguna reforma de mejora y adecuación al uso actual de las viviendas. 

 

A efectos de valoración, se ha utilizado el Método de Descuento de Flujos de Caja para obtener el valor de mercado de la finca 

objeto de valoración 
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2.3. Superficies 

 

2.3.1. Superficie de Parcela 

 

El edificio se emplaza en una parcela con forma de polígono rectangular de cuatro lados, de superficie 415 m² y topografía plana, 

ocupando una parte de la manzana 

 

2.3.2. Distribución 

 

A efectos de valoración, el edificio comprende una superficie total de 1.558,37 m², de los cuales 1.227,76 m² corresponden a 

superficie dedicada al uso residencial y 330,61 m² dedicados al uso comercial.  

Cuadro de Superficies 

Planta Uso Superficie (m²) Plazas Coche (uds) 

Planta baja Local comercial 252 - 

Planta baja Local comercial 78,61 - 

Entreplanta 1 Residencial  154,92 - 

Entreplanta 3 Residencial 69,30 - 

Entreplanta 4 Residencial 72,25 - 

Principal Residencial 286,19 - 

1ro 1a Residencial 160,88 - 

1ro 3a Residencial 63,19 - 

1ro 4a Residencial 75,25 - 

2º 1a Residencial 77,39 - 

2º 2a Residencial 77,39 - 

2º 3a Residencial 69,30 - 

2º 4a Residencial 72,25 - 

Ático Residencial 49,45 - 

Áreas comunes - 117  

Uso comercial  352  

Uso residencial  1.318  

Total  1.787  

                                                                                        Fuente: Catastro 
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Como es práctica habitual en este tipo de instrucciones de valoración, no hemos llevado a cabo mediciones del activo y se ha 

valorado el mismo sobre la base de las anteriores superficies proporcionadas por nuestro cliente, quien entendemos que ha 

medido la propiedad en relación con el propósito de valoración y que asumimos son completas y correctas, y corresponden a las 

superficies brutas alquilables medidas de acuerdo con el Code of Measuring Practice de RICS, publicado en Agosto de 2007 6th 

Edition. 

 

2.4. Estado del inmueble 

 

2.4.1. Informe de Estado del Edificio 

No se nos ha proporcionado ningún informe de estado del edificio. Teniendo en cuenta la vista realizada al inmueble, meramente 

ocular, se ha considerado un buen estado de conservación del mismo. 

2.4.2. Estado General 

Tal y como se indica en el apartado de Supuestos generales no hemos realizado ningún estudio estructural, ni hemos 

comprobado ninguno de los servicios. Quisiéramos sin embargo hacer una puntualización, sin que la misma lleve ninguna 

responsabilidad aparejada para nosotros: durante el transcurso de la inspección realizada a los efectos de la valoración se pudo 

observar que el inmueble no está siendo reformado y parece estar en buen estado.  

 

A los efectos de la valoración hemos asumido que el edificio cumple con todas las normativas necesarias y que las obras de 

construcción se han finalizado satisfactoriamente. Nos reservamos el derecho a revisar nuestra opinión sobre el valor en caso 

de que en un futuro se estableciera que el inmueble tiene defectos inherentes u otros problemas estructurales.  

 

2.5. Consideraciones Medioambientales 

 

No se nos ha facilitado ningún informe medioambiental relativo al suelo en el que se desarrolla el inmueble.  Nos complacerá no 

obstante hacer las observaciones pertinentes al respecto en caso de que se nos facilite una copia de dicho informe. 

 

En consecuencia hemos valorado el inmueble en el bien entendido que el suelo afecto al inmueble objeto de valoración no ha 

sufrido ningún tipo de contaminación en el pasado y que tampoco es probable que lo sufra en el futuro. No obstante, si en un 

futuro se considerase que el suelo afecto al inmueble o cualquier suelo colindante efectivamente han sufrido algún tipo de 

contaminación, en tal caso es posible que deseemos revisar nuestras valoraciones. 

2.5.1. Consultas Informales 

Como suele ser habitual en estos casos, no hemos realizado ninguna investigación pormenorizada ni ninguna comprobación en 

el inmueble; como tampoco hemos realizado ni se nos ha proporcionado ningún estudio medioambiental del inmueble. 

Puntualizamos no obstante, sin que ello lleve ninguna responsabilidad aparejada para nosotros, que durante la realización de la 

inspección y formulación de las consultas no se apreció nada que supusiera una preocupación en cuanto a la posible 

contaminación. 
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2.5.2. Supuesto 

Dado que no se nos ha facilitado ningún informe medioambiental no podemos afirmar con absoluta certeza que el suelo afecto 

al inmueble no esté contaminado. 

 

Dado que las consultas realizadas de manera informal han sugerido que es poco probable que exista contaminación en el suelo 

afecto al inmueble objeto de valoración hemos valorado el mismo en el bien entendido que el suelo no ha sufrido ningún tipo de 

contaminación en el pasado y que tampoco es probable que lo sufra en el futuro.  No obstante, si en un futuro se considerase 

que el suelo afecto al inmueble o cualquier suelo colindante efectivamente han sufrido algún tipo de contaminación, en tal caso 

es posible que deseemos revisar nuestro asesoramiento en materia de valoración. 

 

2.6. Situación Urbanistica 

 

2.6.1. Información Urbanística 

Los datos catastrales son los siguientes: 
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2.6.2. Marco Normativo: 

El planeamiento aplicable en el presente caso es: 

- Plan General Metropolitano de Barcelona aprobado definitivamente el 14 de julio de 1976 y publicado el 19 de julio de 

1976 en el BOP. 

- el Plan Especial de reforma interior “El Raval” aprobado definitivamente en fecha 18 de abril de 1985. 

-  PEU de ordenación de las actividades de pública concurrencia, comercios alimentarios, servicios turísticos y otras 

actividades en el Distrito de Ciutat Vella (Plan de usos de Ciutat Vella) aprobado definitivamente el 23 de febrero de 

2018 

La parcela objeto del presente informe está calificada como 12b-zona de casco antiguo conservación del casco histórico 

 

 

Extracto del Plano de información urbanística de Barcelona 
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2.6.3. Condiciones Urbanísticas: 

 

Condiciones de edificación de la clave urbanística: 12b Zona de casco antiguo, subzona II de conservación del centro histórico, 

son las siguientes:  

 PERI RAVAL 

Tipo de ordenación Alineación a vial 

Profundidad edificable En función del entorno  

Altura máxima edificable (nueva 
planta) 

19,45m (PB+4PP) 

Habitabilidad en edificios de 
nueva planta 

Los edificios de nueva planta han de 
ventilar, bien directamente o a través de 
una galería, a un espacio público o a un 
patio, de parcela o de manzana, de 
manera que sobre este patio se tengan 
vistas rectas libres hasta una distancia 
frontal de 6 m en una anchura de 4,5m.  

 

La edificabilidad es la existente. 

 

2.6.4. Usos admitidos: 

En la zona de casco antiguo se permiten los siguientes usos:  

 

1. Vivienda:  Se admite. 

 En cuanto a vivienda de uso turístico de acuerdo con el PEUAT en la zona de Ciutat Vella, solo se admitirá previa 

obtención de la licencia urbanística de edificio completo de vivienda de uso turístico o de vivienda de uso turísticos y otros usos 

que no sean vivienda no convencional y previa baja de licencias sueltas de vivienda de uso turístico en el propio Distrito. 

 

2. Sanitario:  Se admite. 

 

3. Recreativo: Se admite. 

 Se advierte que desde el 15 de octubre de 2016 existe suspensión de licencias por un año para diversas actividades 

desarrolladas en Ciutat Vella, tales como bares, restauración, actividades deportivas, culturales, tiendas de conveniencia, 

alimentación, heladerías, … Por lo tanto, se recomienda verificar si la actividad a implantar podría estar sujeta o no a suspensión 

de licencias. 

 

 

4. Deportivo:  Se admite. 

 

5. Religioso y cultural: Se admite. 

6. Oficinas:  Se admite. 
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7. Industrial:  Se admite el uso industrial en categoría primera (Actividad admitida en promiscuidad con la vivienda), 

situaciones 1-a, 1-b, 2-a, 2-b, 2-c, 3, 4-a;  y 4-b) y categoría segunda (actividad compatible con la vivienda), en situaciones 2-a, 

2-b, 2-c, 3 y 4-b. 

8. Residencial (Hotelero): De acuerdo con el PEUAT no es posible la implantación de nuevos hoteles o ampliación de plazas de 

los establecimientos existentes. 

 

9. Comercial:  Según  PEU de ordenación de las actividades de pública concurrencia, comercios alimentarios, servicios 

turísticos y otras actividades en el Distrito de Ciutat Vella (Plan de usos de Ciutat Vella) aprobado definitivamente el 23 de febrero 

de 2018, no  se admite uso de bares y actividades musicales, ni juegos de azar, ni actividad audiovisuales y las otras actividades 

de concurrencia pública (bar, restaurant, tiendas de alimentación, heladerías, horchaterías, tiendas de conveniencia,) se admiten 

con limitaciones y sobretodo para poderse implantar cualquier actividad se habrá de acreditar que el edificio en la inspección 

técnica ha recibido un informe apto. 

 

2.6.5. Normativa de plazas de aparcamiento: 

Deberá tenerse en cuenta que se aplicaran las reglas sobre previsiones de aparcamientos en los casos de modificación de 

edificios o instalaciones que comporten cambio de uso, y, en consecuencia deberán preverse las plazas correspondientes al 

nuevo uso. 

 

En edificios de viviendas y en función de superficie construida: 

1. Una plaza y media por cada vivienda de más 150 m² 

2. una plaza por cada vivienda de 90 m² a menos de 150 m²  

3. una plaza por cada dos viviendas de 60 m² a menos de 90 m²  

4. una plaza por cada 4 viviendas menores de 60 m² 

 

 

De la aplicación de los artículos 22 y 23 de las Ordenanzas de Rehabilitación y el artículo 299 de las Normas del PGM (Resolución 

de la Comisión de Urbanismo de Cataluña de 21 de Diciembre de 1992) cabe la no aplicación de esta normativa siempre que 

sea materialmente imposible ubicarlas o por las razones de contexto en que se encuentra la edificación. 

 

2.7. Impuestos 

 

2.7.1. IVA 

Se nos informa de que el propietario no ha ejercido su opción de gravar la propiedad a efectos del IVA. Nuestra valoración se ha 

realizado sin contemplar éste impuesto. 
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2.8. Propiedad 

 

No se nos ha facilitado la documentación relativa a la propiedad, la ficha del Registro de la Propiedad o Informe sobre el título de 

Propiedad.  

 

Entendemos que la propiedad del inmueble es en pleno dominio. A los efectos de nuestra valoración hemos supuesto que la 

tenencia del inmueble es en régimen libre y sin cargas, pasivos o servidumbres; y que el título de propiedad es a todas luces 

apropiado y comercializable.  

 

A los efectos de nuestra valoración hemos supuesto que la tenencia del inmueble es en régimen libre y sin cargas, pasivos o 

servidumbres; y que el título de propiedad es a todas luces apropiado y comercializable.  

 

Les recomendamos que sus asesores legales ratifiquen que efectivamente esto es así. Las posibles discrepancias, de surgir, 

deberán ser transmitidas a Savills para que ésta pueda revisar su opinión sobre el valor. 

 

2.9. Arrendamientos 

 

2.9.1. Resumen de los Contratos 

El edificio se encuentra actualmente arrendado parcialmente, por lo que a efectos de valoración se ha considerado todos los 

contratos de arrendamiento. 
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03. Comentario de Mercado 
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03. Comentario de Mercado 

 

3.1. Coyuntura Económica 

 

Coyuntura Económica 

A pesar de la inestabilidad política de los últimos meses, y la inseguridad internacional que ha generado tanto el Brexit como 

los resultados electorales en Estados Unidos, el crecimiento de la economía española no se ha visto afectado, continuando 

su proceso de recuperación. 

 

Según los últimos datos publicados por el INE, el PIB creció un 3,1% en el cuarto trimestre de 2017, continuando así la 

tendencia positiva iniciada desde mediados de 2013. El cierre de 2017 confirma la tendencia de trimestres anteriores en los 

que la variación se ha mantenido entre el 3 - 3,1%. La previsión de Focus Economics es que durante 2018 y años siguientes 

se vaya produciendo una disminución paulatina para situarse en 2022 en torno al 1,7% más en línea con las principales 

economías europeas tales como Alemania o Francia. En cualquier caso, se prevé que la cifra sega siendo positiva. 

 

 

Fuente: INE / Focus Economics Enero 2018 

 

La zona euro cerró el cuarto trimestre de 2017 con un crecimiento medio del PIB del 2,3%, lejos del dato nacional. Si 

comparamos las cifras presentadas por los países vecinos, España ocupa el undecimo puesto en el ránking de 

crecimiento, ligeramente por detrás de Luxemburgo (3,3%), Eslovaquia (3,3%) y Holanda (3,3%), y lejos de los primeros 

puestos con Irlanda (6,2%) y Malta (5,9%) a la cabeza. 
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Crecimiento Económico Zona Euro (2017) 

 

En cuanto al mercado laboral, el último dato publicado por la EPA, correspondiente al cuarto trimestre de 2017, sitúa la 

población ocupada en casi 19 millones, lo que supone un crecimiento en relación a los tres meses anteriores de 2,7%. Se 

trata del nivel más elevado desde mediados de 2011. 

 

La tasa de desempleo, por su parte, se sitúa en el 16,6%. A pesar de ser una cifra elevada (casi 3,8 millones de personas), 

se trata del nivel más reducido desde el tercer trimestre de 2009. 

 

Por otro lado, el número de afiliados a la Seguridad Social supera ya los c.17,2 millones de personas, lo que representa 

un crecimiento del 3,7% con respecto a 2016. Estos datos publicados por la Seguridad Social vienen a apoyar los buenos 

resultados arrojados por el mercado laboral español hasta diciembre de 2017. 

 

A pesar de la creación de empleo, el ajuste de los tipos de interés y las rebajas fiscales experimentadas desde principios 

del 2016, el consumo final de los hogares mermó algo durante el segundo semestre de 2017, aunque se recuperó algo 

gracias al periodo navideño al final de año. Aún así si comparamos 2016 con 2017, el índice de confianza mejoró un 

1,04% 

 

El índice de confianza después de mantenerse por encima de los 100 puntos durante los meses de abril a septiembre en 

octubre cayó por debajo de los 100 puntos recuperándose durante noviembre para cerrar diciembre en 102,5 puntos, 

según datos publicados por el CIS. Estos datos se pueden considerar como favorables ya que se considera que la 

percepción de los consumidores es positiva cuando está por encima de los 100 puntos. La media anual de confianza de 

2017 se sitúa 50 puntos por encima del peor dato de la serie, en 2012. 
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Índice de Confianza del Consumidor y Ventas Minoristas 

 

 

 

 

Uno de los aspectos económicos destacados en el panorama nacional actual es la actividad turística. La cifra acumulada 

hasta noviembre de 2016 experimentó un crecimiento en el gasto de los turistas del 8,3% con respecto a noviembre de 

2015. Debido a la conflictiva situación de algunos países orientales, España se ha erigido como una alternativa vacacional 

para miles de viajeros. Este llamado “turismo de descarte” ha incrementado las arcas estatales, según los datos de 

Turespaña, llegando a la cifra récord de 73.124 millones de euros entre enero y noviembre de 2016. 
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Gasto Turístico a Noviembre (2007-2016) 

 

 

 

 

 

 

3.2. Mercado Residencial en Barcelona 

 

3.2.1. General 

 

En el análisis de Barcelona capital, los distintos distritos que componen el municipio no se encuentran, por regla general, 

enteramente adscritos a una zona determinada del análisis, sino que pueden formar parte de zonas diferentes. Las diferentes 

zonas hacen referencia al mayor o menor grado de exclusividad. De manera que aquellas áreas de la ciudad de Barcelona 

incorporadas en la zona “prime” son las más exclusivas, mientras que las que aparecen incorporadas en la zona A3 son las 

menos exclusivas.  

 

La denominación de las zonas y la adscripción de las promociones a las mismas, se basan en el conocimiento de Aguirre 

Newman del mercado residencial de Barcelona; se tiene a su vez en cuenta la ubicación concreta, las calidades y el entorno en 

el que se encuentran. 
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Tal y como se ha comentado anteriormente, para que los resultados del presente informe sean lo más homogéneos posible 

con la realidad del mercado, se ha realizado una zonificación del mercado de Barcelona ciudad, tal y como se observa en el 

mapa. 
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• El comprador local se puede ver igualmente retraído de manera temporal a la hora de comprar una vivienda dada la posible 

caída del precio de los activos en el caso de una hipotética salida de zona euro. 

 

• Ralentización de los ritmos de comercialización respecto a los excelentes registros de los últimos años. 

 

• Perdida de interés por parte de fondos de inversión internacionales, muy activos en los últimos años, por la adquisición de 

suelos para llevar a cabo desarrollos residenciales. 

 

• Incremento del interés por el alquiler, una tipología que ya se encontraba en auge en los últimos años. La menor actividad en 

la adquisición de viviendas, hasta que se aclare la situación política, va a dirigir a parte de los potenciales compradores hacia el 

mercado de alquiler. 

 

3.2.1. Inversión 

El volumen de inversión en sus operaciones comerciales en el período analizado fue de aproximadamente de 1.330 MM €, 330 

MM € más que en el período anterior.  

 

La diferencia se concentra principalmente en las operaciones de S & L, de lo contrario el volumen de inversión se mantiene en 

niveles similares.  

 

Los grandes jugadores en el mercado de inversión en el período analizado fueron principalmente "Family Office", seguidos de 

los fondos de inversión. 

 

Dentro del volumen total de inversión, operaciones de usuario y ofertas de valor añadido han representado el 30% del volumen 

total. 

 

Mientras que las zonas ‘prime’ de Madrid, Barcelona, Bilbao, Valencia y Sevilla son los más demandados, la demanda también 

ha reactivado en las áreas comerciales y en las mejores calles de algunas capitales de provincia.  

 

La tasa de rendimiento de los ejes principales se ha reducido en 100 puntos básicos en comparación con 2013, llegando a 

niveles de 4% en las zonas prime. 

 

 

3.3. Comparables de Mercado 

 

Se ha llevado a cabo un estudio de mercado de comparables residenciales en alquiler en la zona objeto de valoración a 

fecha diciembre 2018: 
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04. Valoración 

4.1. Método de Valoración 

Conforme al alcance y la metodología descrita en nuestra oferta, el trabajo de Aguirre Newman ha consistido en determinar el 

valor en el mercado del activo, basado en el valor de mercado según las normas publicadas en la 8a edición del Libro Rojo 

del Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS). Con el fin de proporcionar nuestra opinión de valor se han utilizado las 

siguientes metodologías de valoración: 

 

A. Método de Descuento de Flujos de Caja. 

 

La metodología de cálculo utilizada está basada en el principio de anticipación. El valor vendrá determinado por el valor 

presente de todos los ingresos y gastos futuros (flujo de caja) imputables al inmueble. 

 

En el descuento de flujo de caja determinamos: 

• Los ingresos que razonablemente podemos esperar que genere el inmueble a partir de las rentas 

contractuales durante la duración del contrato. Estos ingresos se actualizarán conforme al IPC, 

crecimientos de mercado y la duración de los contratos de arrendamiento. 

• Hemos empleado un cash-flow de 10 años para la valoración del activo. 

• Calendario de desarrollo, periodos de obra, carencias y bonificaciones. 

• Valor de venta. Calculado en función de la renta esperada en el año de desinversión y la rentabilidad de 

salida esperada en dicho periodo (exit yield).  

• Se determina el valor actual a partir de la determinación de una tasa de descuento, que vendrá 

determinada por diversos factores, tales como diferencia entre rentas del inmueble y rentas de mercado, 

tipología, situación del mercado y, en general, potencial de riesgo que puede albergar el inmueble. Se ha 

considerado esta como la tasa de descuento que exigiría un inversor medio atendiendo al nivel de riesgo 

de la inversión, a la tipología y ubicación del inmueble y a la coyuntura actual de mercado. 

• La desinversión del activo viene precedida por el descuento de los flujos de caja, 

aplicándole la tasa de descuento equivalente al promedio de retorno obtenido por una 

propiedad de dichas características, bajo las condiciones que marca el mercado y los 

inversores. 

 

 

 

B. Para respaldar el método anteriormente comentado, se ha utilizado el Método de Comparación (Valor de 

Mercado).  

 

El Método de Comparación consiste en el estudio de operaciones comparables actuales en la zona, así como la de los últimos 

meses y en base a nuestro conocimiento del mercado. 
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Las operaciones comparables serán operaciones de compraventa, ofertas de suelos e inmuebles/ superficies comparables y 

las opiniones de otros agentes / expertos. Por tanto, se determina el valor mediante la localización de comparables en mercado 

y operaciones recientes de viviendas o parcelas comparables, tanto por ubicación como por estado y funcionalidad. 

 

 

4.2. Valoración  

Basado en la información del solicitante, las regulaciones aplicables y la metodología de valoración descrita en el apartado 4.1 

de este informe, el inmueble se ha valorado según se detalla a continuación. La finca en cuestión se ha valorado a través del 

Método de Descuento de Flujos de Caja para reflejar los ingresos futuros que se van a generar con los contratos existentes..  

 

Para el cálculo del valor de la finca se han asumido los siguientes datos:  

 

Superficie 

 

Tal y como se ha mencionado en el apartado 2.1, la superficie total construida del edificio es de 1.558,37 m², distribuidos en 

1.227,76 m² de superficie destinada a uso residencial y 330,61 destinados a uso comercial. Hay un total de 12 viviendas y 2 

locales comerciales.  

 

Periodo de inversión 

 

Se ha considerado un cash-flow de diez años con el fin de reflejar los plazos de vencimiento de los contratos de los locales y 

de las viviendas. Finalizados los contratos, se hace una estimación por el periodo de comercialización de la superficie vacante, 

teniendo en cuenta los honorarios de intermediación cuando sea el caso. De cara a la valoración, se hace una estimación de 

los ingresos que obtendría el edificio con los contratos de arrendamiento vigentes de los locales y las viviendas, hasta la 

finalización de los mismos teniendo en cuenta una tasa de desocupación en el transcurso de los años en los que se ha 

realizado el cálculo. 

 

Ingresos 

 

Se ha asumido la renta anual y sus incrementos. La renta estimada para el año 2019, con el IPC correspondiente, es de 

164.432 €. En cuanto a la superficie alquilada actualmente, tanto las viviendas como los locales están parcialmente alquilados. 

En cuanto a las viviendas, la mayoría de contratos se han firmado en los últimos 2-3 años.  
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05. Supuestos Generales, Condiciones Generales y Supuestos Especiales 

5.1. Supuestos Generales 

Nuestro informe ha sido preparado en base a los siguientes Supuestos Generales que hemos adoptado a efectos de valoración: 

Si algunos no resultan valido, nos reservamos el derecho a revisar nuestro juicio de valor: 

 

1. Que el derecho de plena propiedad no está sujeto a ninguna restricción onerosa inusual o especial, cargas o 

gravámenes que pudieran estar contenidos en el Título de Propiedad. En caso de que hubiera cualquier crédito 

hipotecario, gastos, intereses o cualquier otra carga, a efectos de valoración hemos asumido que la propiedad se 

vendería libre de las mismas. No disponemos ni se nos ha proporcionado Notas Simples o Planos del Catastro de los 

activos objetos de esta valoración. 

 

2. Que se nos ha suministrado toda la información que pudiera repercutir en el valor de la propiedad y que la misma, 

enumerada en el presente informe, es veraz, completa y correcta. No aceptaremos ninguna responsabilidad en caso de 

errores u omisiones de la información y documentos que se nos ha proporcionado.   

 

3. Que los edificios han sido construidos y se utilizan en cumplimiento de todos los requisitos reglamentarios y legales, y 

que no existe incumplimiento urbanístico alguno. Así mismo, cualquier futura construcción o uso entrará dentro de la 

legalidad. 

 

4. Que las propiedades no se encuentran afectadas, ni es probable que resulten afectadas, por ninguna carretera, 

planificación urbanística u otros proyectos o propuestas, y que no existen datos adversos que pudieran conocerse a 

través de un estudio local o mediante la realización de las investigaciones habituales o por medio de notificaciones 

legales, que pudieran afectar al valor de mercado de las propiedades. Además, que toda futura construcción o uso será 

legal (aparte de estos puntos arriba mencionados). 

 

5. Que el activo se encuentra en buenas condiciones estructurales, que no cuenta con ningún defecto estructural, latente 

o cualquier otro defecto material y que el estado de sus servicios es adecuado (tanto en lo referente a las partes del 

edificio que hemos inspeccionado, como las que no), de forma que no existe motivo por tener que acometer en la 

valoración una provisión para reparaciones. Resaltamos que la inspección realizada de la propiedad y el presente 

informe no constituyen un estudio estructural de la propiedad ni comprobación del estado técnico de sus servicios.  

 

6. Que la propiedad está conectada o puede estar conectada sin tener que acometer un gasto indebido, a los servicios 

públicos de gas, electricidad, agua, teléfono y alcantarillado. 
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7. Que los edificios no ha sido construidos o reformados con materiales o técnicas perjudiciales (incluyendo, por ejemplo, 

hormigón o cemento aluminoso, encofrado permanente de virutas finas de madera, cloruro de calcio o asbestos 

fibrosos). Resaltamos que no hemos llevado a cabo estudios estructurales que nos permitan verificar que tales 

materiales o técnicas perjudiciales no han sido utilizados. 

 

8. Que la propiedad y posible explotación de sustancias minerales y / o gases presentes en el subsuelo no se han 

considerado. 

 

9. Que los suelos afectos a los activos objeto de valoración no han sufrido ningún tipo de contaminación en el pasado, ni 

es probable que la sufran en el futuro. En la presente valoración podemos realizar comentarios generales sobre nuestra 

opinión en cuanto a la probabilidad de contaminación de suelo, pero sin responsabilidad sobre los mismos, por no haber 

realizado una auditoría medioambiental que lo confirmaría. No hemos realizado ningún análisis de suelos o cualquier 

otra investigación al respecto que nos permita evaluar la probabilidad de que exista o no tal contaminación.  

 

10. Que no hay ninguna condición adversa de los suelos, y que los mismos no contienen ningún resto arqueológico ni hay 

ningún otro motivo que nos obligaría, a efectos de valoración, a realizar una provisión de gastos como consecuencia de 

tener que acometer costes extraordinarios. 

 

11. Se ha presumido que todas las instalaciones y maquinarias fijas, así como la instalación de las mismas cumplen la 

legislación pertinente de la CEE. 

 

12. Que los inquilinos, actuales o futuros, se encuentran en una situación financiera adecuada y son solventes. A efectos 

de valoración se ha supuesto que los arrendatarios podrán cumplir sus obligaciones, y que no existirán retrasos en el 

pago de la renta o incumplimientos contractuales encubiertos. 

 

13. Que los contratos de arrendamiento se redactan en términos aceptables a sus abogados incluyendo provisiones por 

reparaciones e indexación.   

 

5.2. Condiciones Generales 

Nuestra valoración se ha realizado en base a las siguientes condiciones generales:  

1. Nuestra valoración no incluye el IVA (si fuera aplicable). 

2. No hemos realizado ninguna provisión para impuestos sobre las rentas de capital u otra responsabilidad impositiva que 

surja con la venta de la propiedad. 

3. No se ha realizado ninguna provisión por gastos de realización. 

4. Nuestra valoración excluye cualquier valor adicional atribuible al fondo de comercio, o a instalaciones o accesorios que 

únicamente tienen valor para el ocupante actual. 
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5. En todos los casos, nuestro informe de valoración incluye las instalaciones que normalmente se transfieren con la 

propiedad, tales como calderas, calefacción y aire acondicionado, sistemas de iluminación y ventilación, sprinklers, etc., 

mientras que el equipamiento que normalmente se retira antes de la venta ha sido excluido de nuestra opinión de valor.  

6. Se ha presumido que todas las instalaciones y maquinarias fijas, así como la instalación de las mismas cumplen la 

legislación pertinente de la CEE. 

7. Los precios de salida de los distintos productos son aquellos con los que saldrán a la venta en el mercado los distintos 

usos en la fecha de entrega. Para el cálculo de los mismos, se ha tomado como base los comparables a fecha de 

valoración. Nuestra valoración se basa en datos de mercado que han llegado a nuestro poder desde numerosas  

8.  

9. fuentes.  La valoración que hagan otros agentes y valoradores se ofrece de buena fe pero sin responsabilidad.  A 

menudo se facilita de forma verbal.  A veces el origen son bases de datos como el Registro de la Propiedad o bases de 

datos informáticas a las que Savills está suscrita.  En todos los casos, salvo cuando hayamos tenido una implicación 

directa en las transacciones, no podemos garantizar que la información en la que nos hayamos basado sea correcta, 

aunque así lo creamos.  

 

5.3. Supuestos Especiales 

De acuerdo con RICS, sólo pueden establecerse los supuestos especiales si son razonablemente realistas, pertinentes y válidos, 

en relación a las circunstancias especiales de la valoración. Un supuesto especial es algo que actualmente no está aconteciendo, 

pero que podría darse la situación razonable que ocurriera y a efectos de valoración adoptamos la hipótesis de que está 

ocurriendo. El apéndice 4 de Red Book define y pone ejemplos de supuestos especiales. 

No se han llevado a cabo Supuestos Especiales de Valoración. 

 

 

 

 

 

 


