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 El Grupo ha seguido 
invirtiendo mediante alianzas 
con socios de prestigio en 
el sector y, gracias a ello, 
cuenta con una cartera de 
contratos cercana a los 100 
millones de euros con buenas 
rentabilidades
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Un año más, como Presidente de Promo-
ciones y Propiedades Inmobiliarias Espacio 
S.L.U. (Inmobiliaria Espacio), tengo la satis-
facción de presentar el informe anual corres-
pondiente al ejercicio que acaba de finalizar.

En España el PIB ha crecido este ejercicio 
a un ritmo superior al 2% anual, hecho que 
está permitiendo una fuerte generación de 
puestos de trabajo y, en consecuencia, una 
sólida demanda de oficinas y viviendas. Los 
principales analistas señalan que el creci-
miento de la economía española debería 
mantenerse en entorno a tasas del 2% del 
PIB en los próximos dos años, lo que permi-
te mostrarse optimistas respecto a la evolu-
ción del mercado inmobiliario en las princi-
pales áreas en las que ESPACIO desarrolla 
su actividad.

El sector financiero, por su lado, ha continua-
do su proceso de desapalancamiento, lo que 
acompañado de unos tipos de interés que 
han seguido manteniéndose en niveles his-
tóricamente muy bajos, ha permitido que la 
financiación privada haya seguido creciendo, 
sobre todo en el crédito al consumo.

El número de hipotecas constituidas sobre 
viviendas creció en 2018 un 10,3% y su impor-
te medio se incrementó un 9,4% hasta alcan-
zar los 126.394 euros. El valor de las hipotecas 
constituidas sobre fincas urbanas alcanzaba 

a final del ejercicio los 4.660,5 millones de eu-
ros, un 24,6% más que en diciembre de 2017. 
En viviendas, el capital prestado se sitúa en 
2.645,8 millones, con un aumento anual del 
10,4% con respecto al ejercicio pasado.

En consecuencia, se puede afirmar que el 
sector inmobiliario sigue viviendo un buen 
momento, en el que los nuevos participan-
tes, fundamentalmente SOCIMIS y fondos de 
inversión, cuyo ciclo de presencia en nuestro 
mercado está aún por determinar, siguen 
siendo los principales inversores en la finan-
ciación de proyectos.

El ejercicio 2018, año en el que Inmobilia-
ria Espacio cumple su decimoctavo año de 
existencia desde que en el año 2000 fuera 
constituida, mediante la aportación de toda 
la rama de actividad inmobiliaria desarrolla-
da en España por el Grupo Villar Mir, ha sido 
para nosotros un año de transición que se ha 
caracterizado por una serie de cambios de 
gran calado que deberían afectar de manera 
importante al futuro devenir de la sociedad 
desde diferentes puntos de vista.

Por un lado, José Antonio Fernández Gallar 
que había venido desempeñando la función 
Director General de Espacio, compañía en la 
había desarrollado gran parte de su carrera 
profesional, dejaba la sociedad en el mes de 
junio tras su nombramiento como Consejero 



INFORME ANUAL 201810

Delegado de OHL y, en su lugar, pasaba a diri-
gir la actividad Inmobiliaria del Grupo Alberto 
Muñoz Peñín, que hasta ese momento des-
empeñaba el cargo de Director General del 
proyecto Caleido. Desde aquí quisiera agra-
decer muy especialmente a José Antonio Fer-
nández Gallar su compromiso y contribución 
al desarrollo de lo que es hoy ESPACIO y, al 
mismo tiempo, desearle el mayor de los éxitos 
en esta nueva etapa profesional que ahora co-
mienza. Deseo al que estoy seguro se suman 
todos los empleados de la Compañía.

Y quiero aprovechar también para dar la 
bienvenida en su nueva responsabilidad a 
Alberto Muñoz, que estoy seguro sabrá man-
tener a ESPACIO como referente de calidad 
en el sector.

También a mediados de año Benchmark, 
la sociedad a través de la que se canaliza la 
mayor parte de la actividad inmobiliaria del 
Grupo Villar Mir en los Estados Unidos y es-
pecialmente en el estado de Texas, pasaba 
a integrase en ESPACIO. El Grupo Villar Mir 
está presente en los EE.UU. desde el año 1991 
y son numerosos los desarrollos urbanísticos 
que Benchmark ha realizado hasta hoy, sien-
do especialmente destacable el proyecto del 
Austonian, que se encuentra en la fase final 
de su comercialización. Es un edificio de re-
ferencia de calidad ubicado en el centro de 
la ciudad de Austin (Texas).

Adicionalmente, en este ejercicio se ha co-
menzado la ejecución de la obra de Caleido, 
proyecto emblemático que permitirá cerrar 
el conjunto inmobiliario que se desarrolla en 
la antigua ciudad deportiva del Real Madrid 
y que cuenta con una posición privilegiada 
de cara el futuro desarrollo del proyecto Ma-
drid Nuevo Norte, conocido también como 
operación Chamartín, y que es uno de los 
proyectos inmobiliarios más transformacio-
nales de Europa.

ESPACIO ha continuado durante este ejerci-
cio con su política de joint ventures con di-
ferentes socios iniciada años atrás, así como 
con la iniciativa estratégica de colaboración 

en calidad de socios tecnológicos en proyec-
tos desarrollados para bancos y fondos, con 
el objeto de poner en valor el alto grado de 
profesionalización de nuestro equipo y nues-
tro profundo conocimiento del mercado 
en las zonas donde tenemos presencia. Los 
acuerdos con FS Capital o la participación en 
proyectos como el de Martiricos en colabora-
ción con Unicaja a través de Espacio Medina 
y La Térmica en Málaga son un claro ejemplo 
de nuestro potencial y de la calidad de nues-
tro equipo.

Finalmente quisiera señalar que, además, 
ESPACIO continúa gestionando y tramitando 
la cartera de suelos de su propiedad, lo que 
le permite disponer a medio plazo de recur-
sos para desarrollar en el futuro promociones 
con un adecuado margen de explotación.

Durante el año 2018 ESPACIO ha seguido 
en su proceso de recuperación, después del 
duro golpe que nos asestó la crisis inmobilia-
ria iniciada en el año 2007. Las medidas que 
se adoptaron en su momento para superar 
tan adversa situación han seguido dando sus 
frutos, habiéndose cerrado el año con unas 
muy buenas perspectivas de cara al futuro y 
con un balance de situación con una estruc-
tura de capital muy sólida.

Las cifras de ventas han disminuido un 60% 
con respecto al ejercicio anterior, consecuen-
cia de las políticas que implementamos en 
los años de la crisis de reducción de endeu-
damiento e inversión por cuenta propia. No 
obstante, el Grupo ha seguido invirtiendo 
mediante alianzas con socios de prestigio en 
el sector y, gracias a ello, cuenta con una car-
tera de contratos cercana a los 100 millones 
de euros, con buenas rentabilidades y planes 
de inversiones futuros que garantizaran una 
mejora sustancial de la cuenta de resultados 
de los próximos ejercicios.

Con respecto al balance, podemos presumir 
de que ESPACIO cuenta actualmente con 
uno de los mejores ratios de endeudamien-
to respecto al total activo del sector, cercano 
al 20%, fruto de duros años de gran esfuer-
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zo por parte de su único socio y políticas de 
desinversiones en activos que han permitido 
bajar nuestro endeudamiento por debajo de 
los 90 millones, un quinta parte de la deuda 
existente hace diez años.

Con esta perspectiva, ESPACIO afronta el año 
2019 confiando en que durante este ejercicio 
se pueda transformar todo el esfuerzo que 
ha venido realizando el equipo gestor de la 
compañía en unos buenos resultados opera-
tivos en sus tres áreas de negocio: la promo-
ción inmobiliaria, tanto directamente como 
a través de filiales participadas; la división pa-
trimonialista, cuyo buque insignia es Caleido, 
y la gestión de activos, ofreciendo nuestro 
know-how.

Finalmente quiero agradecer, en nombre del 
Consejo de Administración que me honro 
en presidir y en el mío propio, la confianza 
que han depositado en la sociedad nuestros 
clientes, socios y proveedores, la confianza y 
el apoyo de las entidades financieras, y ha-
cer extensivo el agradecimiento a todas las 
personas que forman la plantilla de la em-
presa, cuya dedicación, esfuerzo y eficacia 
han hecho posible la brillante trayectoria de 
la Sociedad durante los años anteriores a la 
crisis y que, con su esfuerzo en estos años di-
fíciles, han contribuido a dejar a la sociedad 
en disposición de ser una de las compañías 
inmobiliarias con más prestigio y recorrido 
del sector.

Juan Villar-Mir de Fuentes

Presidente del Consejo de Administración
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ventas

18,9
Millones de euros

FONDO DE

MANIOBRA

195,6
Millones de euros Millones de euros Millones de euros

ENDEUDAMIENTO

BANCARIO

100,9

RATIO DE

SOLVENCIA

2,22%

RATIO DE

GARANTÍA

1,72%

ACTIVO TOTAL

490,8

PATRIMONIO

NETO

204,6

Millones de euros

cifras clave



Evolución de las Ventas y Margen de Explotación
Datos expresados en millones de euros

2. DATOS SIGNIFICATIVOS 15

Millones de euros

31-dic-14 31-dic-15 31-dic-16 31-dic-17 31-dic-18
Ventas del ejercicio 45,8  108,6  38,0  46,8  18,9  
Resultado antes de impuestos 5,3  1,5  (35,7) 14,2  (27,0) 
Resultado atribuible 0,7  (1,9) (70,1) 4,4  (31,0) 
Cash flow 0,8  (26,3) (68,3) (3,9) (21,1) 
Activo total 594,3  539,7  453,0  404,1  490,8  
Fondo de maniobra 267,4  298,5  132,9  164,1  195,6  
Patrimonio neto 114,1  136,6  236,5  207,0  204,6  
Endeudamiento bancario
Créditos hipotecarios subrogables 70,1  33,7  27,9  37,6  42,2  

Préstamos y créditos 170,1  134,4  90,6  58,5  59,6  

Otros 2,4  1,5  1,4  0,1  0,1  

Rentabilidad sobre fondos propios 0,50% (1,25%) (34,75%) 2,37% (19,45%) 
Ratio de solvencia 2,06  2,77  1,82  2,29  2,22  
(Activo Circulante/Acreedores a CP)

Ratio de garantía 1,24  1,34  2,09  2,05  1,72  
(Activo Total/ Fondos de terceros)

2014 2015 2016 2017 2018 2014 2015 2016 2017 20182014 2015 2016 2017 2018

Ventas

Patrimonio neto

Beneficio atribuible

Endeudamiento bancario

ROS

Endeudamiento / PN

0,7 4,4

(1,9)

(70,1)

(31,0)

2,13%

1,24%

0,55%
0,47% 0,50%

242,6

169,6

129,6

96,3 102,5
114,1

136,6

236,5

207 204,7

2014 2015 2016 2017 2018

48,5

108,7

38,0
46,8

18,9

2014 2015 2016 2017 2018

1,5% 1,7%
9,4%

184,5%

164,0%

2014 2015 2016 2017 2018
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MADRID

CIUDAD REAL

HUESCA

MALLORCA

VALENCIA

ALICANTE

MURCIA

ALMERÍA
MÁLAGA

CÁDIZ

VALLADOLID

nuestra presencia

ESPAÑA

47
PROYECTOS

8
MÁLAGA

8
ALICANTE

7
VALLADOLID

6
MADRID

4
VALENCIA

4
CÁDIZ

3
ALMERÍA

3
CIUDAD REAL

2
MALLORCA

1
MURCIA

1
HUESCA

Proyectos actuales Desarrollo de sueloDesarrollos terminadosDesarrollos futuros

Vivienda libre TerciarioVivienda protegida
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TEXAS

Nuestra presencia en EE.UU.  
es posible gracias a nuestra filial BENCHMARK

TEXAS

AUSTIN

AUSTIN

PROYECTOS
5

estados unidos

13 Millas

20 Millas

12 Millas

28 Millas

AUSTIN
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y comité de dirección
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Consejo de Administración

PRESIDENTE CONSEJERO DELEGADO

D. Juan Villar-Mir de Fuentes D. Alberto Muñoz Peñín

VOCALES

D. Álvaro Villar-Mir de Fuentes Dª Silvia Villar-Mir de Fuentes

SECRETARIA NO CONSEJERA

Dª Olga Hernández Cámara

Comité de Dirección

PRESIDENTE DIRECTOR GENERAL

D. Juan Villar-Mir de Fuentes D. Alberto Muñoz Peñín

MIEMBROS

D. Albino Aróstegui Escribano  

D. Manuel Garrido Ruano 

Dª Rocío Zunzunegui Ruano

D. Rafael Bodega Rodríguez 

D. Miguel Ángel Gómez Herrera 

Dª Olga Hernandez Cámara
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A lo largo de 2018, la curva descrita por la 
economía mundial ha cambiado según 
transcurrían los meses. A principios de año, 
el indicador se situó muy arriba, pisando el 
acelerador al máximo y redujo la velocidad 
hasta estancarse en un nivel de crecimiento 
más sostenible en el tiempo. El enfriamiento 
ha guardado relación con la expansión de las 
medidas proteccionistas estadounidenses y 
su guerra de aranceles, poniendo trabas al 
comercio internacional y dilatando la toma 
de decisiones estratégicas de inversión. Estas 
tensiones comerciales, unidas a la normaliza-
ción de la política monetaria, situaron el PIB 
mundial en el 3,7%.

En lo que respecta a la Zona Euro, la econo-
mía ha mostrado signos de debilidad debido 
a determinados factores coyunturales, tales 
como el Brexit, los chalecos amarillos france-
ses, la deuda soberana italiana o los proble-

mas en la industria alemana del automóvil, 
lo que ha afectado al consumo interno, a la 
inversión empresarial y al empleo, que han 
continuado su senda bajista. La política mo-
netaria del Banco Central Europeo ha sido 
fiel a los estímulos expansivos y a la compra 
de activos con el fin de apuntalar la inflación. 

Por su parte, la economía española creció 
un 2,6% en 2018, alzándose como un oasis 
en medio del desierto de la ralentización 
global. Sin embargo, la resistencia española 
a los embates de la próxima recesión no ha 
evitado que el crecimiento alcanzado sea el 
menor en cuatro años. La debilitada confian-
za empresarial sigue comprometiendo las 
inversiones en un contexto político marcado 
por la inestabilidad política. Por otro lado, el 
empleo subió y el paro bajó, pero dejando la 
productividad plana y mermando la compe-
titividad española. 

4.1 El sector inmobiliario 
en España en 2018
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Estabilización: la palabra clave del mercado 
de la vivienda

En 2018 ha mejorado la inversión en vivienda 
en España y se ha revitalizado la construcción. 
Hay quien piensa que volver a apoyar el cre-
cimiento de un país en el sector inmobiliario 
podría ser peligroso. Sin embargo, los indica-
dores no son en absoluto alarmantes, sino que 
se mueven en márgenes marcados por la res-
ponsabilidad y la prudencia.

La compraventa creció en 2018 por quinto 
año consecutivo, situándose muy cerca de 
las 600.000 transacciones. Al mismo tiempo, 
el stock de vivienda nueva continuó drenán-
dose lentamente. Respecto al comprador, las 
personas en búsqueda activa de una vivienda 
se dividieron a partes iguales por grupos de 
edad: entre 25-35 años, 36-45 años y más de 
45 años. Por otro lado, casi una de cada cinco 
operaciones de compraventa corrió a cuenta 
de extranjeros enamorados de nuestras costas. 

Las hipotecas constituidas siguen acercándo-
se a la barrera del medio millón, mientras que 
los precios cerraron el año por encima de los 
1.600 €/m². La escasez y la lentitud en la ges-
tión continúan marcando el mercado del sue-
lo, al tiempo que el apetito inversor en ladrillo 
español sigue desarrollando músculo. Por sec-
tores, el retail sigue a la cabeza, mientras que 
las oficinas acusan la escasez de producto. 

La segunda mano lidera las compraventas

Las transacciones inmobiliarias remarcaron 
su empuje. Prueba de ello fueron las 581.793 
unidades vendidas en 2018 (recuperación del 
93,6% frente a 2013, año en el que se alcanzó el 
mínimo de compraventas en España). Así, el vi-
gor del sector inmobiliario se constituye como 
un hecho demostrado, aunque no se trata de 
números rompedores. Oferta y demanda han 
entendido que no se puede volver a escenarios 
anómalos caracterizados por el exceso. 

 La compraventa 
creció en 2018 por 
quinto año consecutivo, 
situándose muy 
cerca de las 600.000 
transacciones
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La segunda mano ha seguido imponiéndose a 
la obra nueva, pero la compraventa de promo-
ciones ya representa una de cada diez firmas. 
Se estima que una producción residencial de 
alrededor de 120.000-140.000 unidades anua-
les vendría a representar un crecimiento sensa-
to, acorde a la creación y reposición natural de 
hogares. Sin embargo, las viviendas libres ter-
minadas cerraron 2018 con 59.377 inmuebles 
y los visados concedidos para levantar nuevas 
viviendas alcanzaron las 100.733 licencias.

Los compradores desean comprar pisos a es-
trenar, pero debido a esta carestía, encuentran 
precios más ajustados y localizaciones más 
acordes a sus necesidades en el catálogo de 
vivienda usada. De hecho, aun realizando una 
reforma integral de la propiedad, rentabilizan 
mucho mejor su inversión.

El stock de vivienda se drena lentamente

El inventario de viviendas que nunca han sido 
transmitidas descendió 3,6 puntos respecto a 
2017, pasando de 476.938 a 459.876 unidades. 
Esta lenta absorción del remanente de inmue-
bles vuelve a poner sobre la mesa la cuestión 
de que, una vez limitada la concesión de hi-
potecas al 80% del valor de tasación, el com-
prador se vuelve más selectivo y ya no compra 
cualquier cosa, en cualquier sitio y a cualquier 
precio. La exigencia de un ahorro previo capaz 

de cubrir la parte no financiada y el miedo al 
desahucio por impago debido a la pérdida del 
empleo hace que las adquisiciones sean más 
meditadas y amparadas en la solvencia.

En cuanto a la distribución regional de este 
stock y de su drenaje, cabe señalar que en 
2018 País Vasco y Baleares fueron las autono-
mías que más colaboraron en la absorción de 
este inventario inmobiliario. También fueron 
destacables los comportamientos de las pro-
vincias de Guipúzcoa, Málaga, Huelva, Huesca 
y Lugo. Resulta clarificador saber que cerca del 
50% del stock pendiente de venta se sitúa en 
Comunidad Valenciana, Cataluña y Andalucía, 
lo que indica que gran parte del mismo corres-
ponde a promociones de costa deslocalizadas, 
es decir, en ubicaciones poco atractivas o con 
insuficientes infraestructuras y dotaciones.

Los compradores más jóvenes lo tienen 
más difícil

La compra se percibe por la sociedad españo-
la como la fórmula predilecta para acceder a 
una vivienda, relegando la elección del alqui-
ler a puros motivos económicos. Además, el 
incremento que han experimentado las men-
sualidades de arrendamiento ha fortalecido la 
apuesta por la propiedad. Aunque los compra-
dores potenciales se encuentran en todas las 
franjas de edad, lo cierto es que entre los 40 y 

 El volcado de 
nuevas residencias se 
topa con la falta de 
suelo urbanizable y una 
burocracia municipal 
que retrasa más de lo 
deseable la concesión 
de licencias de obra

Transacciones inmobiliarias
Unidades y variación anual (%)

2014 2015 2016 2017 2018

9,9%
21,6%

13,9%

16,3%

9,3%

365.621
401.713

457.689

532.261
581.793 

Fuente: Ministerio de Fomento
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los 55 años hay más movimiento. Asimismo, las 
compras están protagonizadas claramente por 
familias con niños, muy por encima de las ope-
raciones cerradas por solteros o familias mono-
parentales.

El piso es la tipología triunfadora y la hipoteca 
es la llave que permite que la compra de mate-
rialice en la mayoría de los casos. El presupuesto 
disponible para la adquisición sigue presiona-
do por el alza de los precios, obligando a la de-
manda a cambiar su zona de interés o a renun-
ciar a determinadas calidades o extras. En este 
sentido, los jóvenes son el estrato de la pobla-
ción que más difícil lo tiene, ya no para acceder 
a una primera vivienda en propiedad, sino para 
emanciparse compartiendo alquiler, dada la 
precariedad laboral que afecta a este colectivo.

La segunda residencia es territorio del 
comprador extranjero

El comprador foráneo hace tiempo que tie-
ne en el punto de mira las bondades del cli-
ma español, así como la amplia oferta gas-
tronómica y de ocio, sobre todo, en el litoral. 
No es de extrañar que los destinos favoritos 
sigan siendo Baleares, Canarias y Comuni-
dad Valenciana. En 2018 por fin se ha tras-
pasado la frontera psicológica de las 90.000 
transacciones inmobiliarias protagonizadas 
por extranjeros, acaparando casi del 16% 

del total de las compraventas realizadas a 
lo largo del año. Aunque el incremento por-
centual de transacciones haya bajado de los 
dos dígitos, el dinamismo de este mercado 
es espectacular. 

A pesar del Brexit, la nacionalidad británica 
(15,5%) sigue liderando el ranking de compra-
dores extranjeros, en el que abundan otros 
europeos, como los alemanes (7,5%) y los 
franceses (7,4%). Por tipologías, la vivienda 
nueva es la favorita de belgas (33%), norue-
gos (26%) y holandeses (20%). Las naciona-
lidades que apuestan en mayor medida por 
la segunda mano son argelinos (94%), marro-
quíes y franceses (89%) y búlgaros (88%). Por 
otro lado, la Golden Visa mantuvo su inciden-
cia en el 6% del total de las transacciones.

Un escenario marcado por los gastos 
hipotecarios

La polémica del impuesto de Actos Jurídicos 
Documentados marcó la actualidad de las hi-
potecas concedidas sobre viviendas en la recta 
final de 2018. Con una tendencia al alza durante 
todo el año, diciembre quedó truncado por el 
cruce de decisiones entre los poderes judicial 
y ejecutivo sobre quién debería ser el respon-
sable de liquidar dicho gravamen. Finalmente, 
el Gobierno resolvió que el encargado de cubrir 
este gasto debía ser el acreedor y no el deudor.

Transacciones inmobiliarias extranjeros
Unidades y variación anual (%)

2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Ministerio de Fomento

13,4%

23,6%

13,0%

13,9%
4,6%

61.166
69.384

78.382

89.313
93.427 
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Las entidades financieras aplicaron criterios 
de solvencia bastante rígidos en compara-
ción con la época dorada de las hipotecas. 
Aun así, en 2018, el 14,8% de los préstamos 
hipotecarios superaron el umbral recomen-
dado por el Banco de España, fijado en un 
80%. La banca comienza a asumir un cierto 
nivel de riesgo, pero solo cuando se trata de 
clientes con una larga trayectoria, una capa-
cidad de endeudamiento razonable y una fé-
rrea estabilidad laboral. 

La cuota hipotecaria mensual media de los 
créditos concedidos en 2018 se situó en los 
568 euros. Las cuotas más altas se pagaron en 
las regiones de Madrid (806 €/mes), País Vaco 
(600 €/mes) y Cataluña (673 €/mes). Las más 
bajas fueron las correspondientes a las auto-
nomías de Extremadura (351 €/mes), Murcia 
(386 €/mes) y Castilla La Mancha (404 €/mes). 

En cuanto el crédito-promotor, la banca exi-
ge a las empresas dedicadas al desarrollo de 
proyectos inmobiliarios un porcentaje de pre-
venta muy alto. Si bien la venta sobre plano se 
ha reactivado y diluye este problema, el gran 
inconveniente de la promotora ha seguido 
siendo la compra del activo principal: el suelo. 
Aunque la banca se ha vuelto más dialogan-
te en 2018, también han crecido en paralelo 
las fuentes de financiación alternativa, tales 
como el crowdlending inmobiliario.

Los precios trastocan el presupuesto de 
compradores e inquilinos

Aunque los precios han subido de un modo 
discreto en 2018, en línea con los ejercicios pre-
cedentes, la heterogeneidad del mercado de la 
vivienda es innegable. Frente a determinados 
distritos de grandes capitales fuertemente so-
brevalorados, encontramos ubicaciones donde 
todavía existe recorrido a la baja. Las locomo-
toras de la recuperación que lleva operándo en 
los precios desde 2014, con Madrid y Barcelona 
a la cabeza, no solo no encuentran su techo de 
subida, sino que extienden los repuntes hacia 
los barrios periféricos y los municipios limítrofes.

Este sobrecalentamiento también se ha deja-
do notar en el alquiler, que comparte con la 
venta una característica esencial: la falta de in-
muebles residenciales disponibles. La presión 
de la demanda, cuya confianza ha subido, se 
deja notar en las ciudades más consolidadas, 
donde la obra nueva va entrando en el cauce 
de la oferta con cuentagotas. Además, la renta-
bilidad del alquiler, fijada en el 4% en 2018 por 
el Banco de España, tiene un efecto potencia-
dor de las revalorizaciones, impactando nega-
tivamente sobre la accesibilidad de la vivienda.

 Siguiendo esta línea, las medidas de esfuer-
zo calculadas por el instituto emisor también 
ascendieron. Así, de 2017 a 2018, la relación 

 A pesar del Brexit, 
la nacionalidad 
británica (15,5%) sigue 
liderando el ranking 
de compradores 
extranjeros

Hipotecas constituidas
Unidades y variación anual (%)

2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Ministerio de Fomento

(3,5%)

17,9%
7,89%

8,0%

10,3%

315.535

371.981
400.873

432.952 

477.485
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entre el precio de la vivienda y la renta bru-
ta disponible por hogar pasó de 7 a 7,4 años, 
mientras que el esfuerzo teórico anual varió 
del 31,1% al 32,3%. En el caso de la relación 
entre la cuota hipotecaria mensual media y 
el coste salarial, el porcentaje a nivel nacional 
baja hasta el 29,7% según el Colegio de Re-
gistradores, situándose los valores más altos 
en Baleares (45,1%), Madrid (35%) y Catalu-
ña (33%). Por su parte, los más bajos fueron 
arrojados por Asturias (22,3%), Extremadura 
(22,7%) y Murcia (23%).

El suelo es caro y escaso, y su gestión 
ineficaz

Hay poco suelo finalista y muy caro. En 2018 
apenas se transaccionaron 3.223 hectáreas de 
suelo, siendo su valor total de 3.695 millones 
de euros, un 5,5% mayor al de 2017. A la esca-
sez de suelo urbanizable que viene sufriendo 
el sector desde hace años, se le suman los altos 
costes de la construcción residencial, lo que 
provoca un encarecimiento del producto final. 
En estos momentos, el suelo supone el 50% 
del precio final de la vivienda. 

Varias voces advierten de la especulación que 
rodea a este importante activo, dado que exis-
ten grandes bolsas de suelo improductivas en 
manos públicas y privadas que no salen ade-
lante esperando al mejor postor. Es vital que 

se desbloquee este inventario y exista una pro-
ducción estable de suelo, porque el finalista 
disponible en estos momentos está próximo a 
agotarse. Si no se pone remedio, adquirir suelo 
para nuevas promociones a precios razonables 
será cada vez más difícil, y el coste lo acabará 
pagando el cliente final. Se calcula que el coste 
del suelo en ciudades como Madrid y Barcelo-
na eleva el precio final de la vivienda un 20% 
en ambas capitales.

Más allá de la compra del suelo, está su ges-
tión. Es imposible equilibrar oferta y demanda 
si, además de encontrar obstáculos a la hora 
de adquirir la materia prima para la obra nue-
va, la concesión de licencias se dilata hasta un 
año en determinadas localizaciones. Es nece-
sario poner en práctica fórmulas que consigan 
que las Administraciones Públicas respondan 
con una mayor agilidad a las peticiones de los 
profesionales, dado que el proceso actual de 
gestión ha demostrado ser poco eficiente.

El alquiler, en el punto de mira de la 
inversión residencial 

La inversión en el sector inmobiliario español du-
rante 2018 alcanzó cerca de los 20.000 millones 
de euros. El empuje de los fondos de inversión 
fue definitivo, dado que fueron los responsables 
de mover casi dos terceras partes del volumen 
transaccionado. No obstante, también hubo 

Evolución precio medio vivienda libre
€/m² y variación anual (%)

2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Ministerio de Fomento
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mucho movimiento en el ámbito de las SOCIMI 
y los family office. La curva de la inversión en el 
pasado ejercicio ascendió hasta experimentar 
un fuerte repunte en el último trimestre del año.

La inversión en retail lideró la actividad supe-
rando los 4.000 millones de euros, pero tam-
bién fue destacable el comportamiento del 
sector logístico, con una captación por encima 
de los 1.000 millones. En cuanto al residencial, 
la estrella de la inversión ha sido la compra de 
edificios formados por bloques de viviendas en 
altura, bien listos para ocupar o necesitados de 
rehabilitación, con el fin de volcarlos al merca-
do del alquiler. Se trata de un activo que gene-
ra una rentabilidad más que atractiva que ha 
ganado relevancia gracias al exceso de capital 
y las pocas alternativas que ofrecen otros pro-
ductos financieros. Por otro lado, Madrid y Bar-
celona son los principales destinos para opera-
ciones de inversión relativas al residencial.

Un buen año para la inversión en el sector 
de oficinas

El sector de las oficinas también fue uno de los 
más notables en 2018, dado que registró una 
inversión cercana a los 2.500 millones de euros. 
La concentración geográfica es una de las prin-
cipales características de esta actividad, dado 
que las ciudades de Madrid y Barcelona acu-
mularon cerca del 80% del mercado. La capital 
española alcanzó un volumen de más de 1.800 
millones, dado que sigue siendo el centro neu-
rálgico de un gran número de compañías, tan-
to de larga trayectoria como startups. En este 
sentido, la oportunidad de negocio que va ga-
nando enteros es la oficina no convencional, es 
decir, los espacios de coworking. No obstante, 
la capital adolece de falta de espacios prime, lo 
que revierte de forma directa en un incremento 
de las rentas de alquiler. 

Por su parte, la Ciudad Condal logró un volumen 
de inversión por encima de los 600 millones. 
Las ubicaciones favoritas fueron avenida Diago-
nal, paseo de Gracia y el distrito 22@. El nivel de 
contratación estuvo alrededor de los 350.000 m², 
con un claro dominio de las compañías tecno-
lógicas y con la reveladora pujanza de los espa-
cios flexibles. Aunque las cifras arrojadas distan 
de las madrileñas, lo cierto es que Barcelona va 
recuperando su carisma como ciudad puntera 
y comprometida con el progreso, pero sobre su 
clima empresarial todavía planea el miedo del 
inversor a la cuestión soberanista.

Transacciones de suelo
Unidades y variación anual (%)

2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Ministerio de Fomento

15.71815.899
17.396

20.789
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9,2% (1,1%)
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Transacciones de suelo de los municipios
Unidades y variación anual (%)

 La inversión en 
el sector inmobiliario 
español durante 2018 
alcanzó cerca de los 
20.000 millones de 
euros2014 2015 2016 2017 2018

Fuente: Ministerio de Fomento
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4.309
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28,8%
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23,8%
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2019 será un año de consolidación en lo que 
respecta a los principales indicadores del sec-
tor. El problema del acceso a la vivienda me-
jorará en línea con la economía española. En 
este sentido, la confianza de la población se 
fortalecerá a medida que crezca el PIB y baje 
el desempleo. Las previsiones alejan el fantas-
ma de la desaceleración y de la recesión, por 
lo que esperamos que la oferta y la demanda 
inmobiliarias vayan acercando posturas.

En lo que respecta al sector, su apuesta decidi-
da por la tecnología y la innovación abandona-

rá el estado beta para poner el foco de forma 
decidida en nuevas líneas de negocio, algunas 
de marcado carácter disruptivo. La transforma-
ción digital y el fenómeno proptech dejarán 
de ser la novedad para ser un estándar, en-
volviendo por completo al tejido empresarial 
inmobiliario español. La innovación digital y 
tecnológica operará cambios significativos en 
la actividad constructiva e inmobiliaria, con es-
trategias cada vez mejor planificadas y dirigi-
das, sobre todo, a impulsar los departamentos 
de marketing y ventas.

 La innovación digital 
y tecnológica operará 
cambios significativos en 
la actividad constructiva 
e inmobiliaria, con 
estrategias cada vez 
mejor planificadas 
y dirigidas

4.2 perspectivas del sector 
inmobiliario en 2019
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La propiedad sigue imponiéndose al alquiler

En 2019, la búsqueda de vivienda en venta con-
tinuará siendo muy activa, dado que la preferen-
cia por la propiedad continúa estando por enci-
ma del alquiler. De hecho, la gran afluencia de 
público a las ferias más importantes del sector 
ha dejado patente que la mayoría de los inqui-
linos no lo son por elección, sino por necesidad. 
Por ello, el arrendamiento se constituye como 
una fórmula temporal de acceso a la vivienda 
hasta que se reúnen las condiciones de ahorro y 
solvencia requeridas para solicitar una hipoteca.

Estos inquilinos con intención de convertirse en 
propietarios serán los que sostengan las com-
pras de primera vivienda. Este nicho ya no es ex-
clusivo de los más jóvenes. De hecho, la primera 
vivienda ya no está copada por la población de 
25 a 35 años, sino de 35 a 45. Es un perfil que 
no ha olvidado la anterior crisis. Son personas 
que están muy pendientes de la actualidad del 
mercado y barajan la opción de la compra de 
una propiedad con gran cautela porque son 
conscientes de la inestabilidad laboral, de su 
capacidad de endeudamiento y de que no es 
posible ahorrar si el alquiler sigue subiendo. Se 
trata de individuos que desean crear un hogar y 
una familia, establecerse y abandonar la movili-
dad. En definitiva, echar raíces.

El potencial comprador no da el paso por una 
pura cuestión económica. Exhiben una clara 
intención de tener algo que sea suyo y no sentir 
que están “tirando el dinero”. Además, con las 
rentas de alquiler en niveles máximos en de-
terminadas zonas de las capitales más impor-
tantes, ven cómo pagar una cuota hipotecaria 
les sale más económico que seguir viviendo de 
alquiler. En las plazas donde las mensualida-
des de arrendamiento están más tensionadas, 
los inquilinos son expulsados del mercado y 
derivados a las periferias. La gentrificación es 
un hecho en ciudades como Madrid y Barcelo-
na, donde solo viven en el centro aquellos que 
tienen un alto poder adquisitivo o los turistas.

El cliente extranjero sigue siendo fiel a España

El comprador de vivienda de origen foráneo 
sigue teniendo a España en el punto de mira. 
Su perfil no cambiará demasiado a lo largo de 
2019. Continuará habiendo un cliente de se-
gunda residencia de costa y otro de primera en 
grandes ciudades. Igualmente, el extranjero no 
solo comprará alto standing, sino que también 

apostará por obra nueva y segunda mano de 
segmento medio. En cuanto al primer grupo, 
señalar que la costa es un potente imán, y no 
solo para británicos, franceses y alemanes, sino 
también para otras nacionalidades que poco a 
poco van ocupando cuota de mercado, desde 
noruegos y suecos a estadounidenses y cana-
dienses, pasando por chinos, rusos y de ciertos 
países de Oriente Medio y América del Sur. 

En cuanto al segundo grupo, 2019 está siendo 
el año del comprador venezolano en Madrid, 
compradores que buscan una residencia donde 
establecerse y, al mismo tiempo, un valor refu-
gio. Además de Venezuela, México y Colombia 
también aportan clientes al alto standing inmo-
biliario en las urbes más dinámicas. La influen-
cia del Brexit no ha sido tan negativa, y si bien 
las operaciones protagonizadas por británicos 
(el principal comprador foráneo en España), 
seguirán disminuyendo, no caerán de forma 
abrupta. Los compradores extranjeros seguirán 
llegando a España para disfrutar de nuestro es-
tilo de vida, clima, gastronomía y ocio.

El inversor busca la alta rentabilidad 
del alquiler

La inversión en activos inmobiliarios en Espa-
ña consolidará su tendencia al alza a lo largo 
de 2019. La rentabilidad del alquiler sigue des-
pertando el apetito inversor, y se espera que 
se cierren grandes operaciones de edificios de 
viviendas en bloque destinadas en exclusiva al 
arrendamiento entre promotoras y fondos de 
inversión. También se suscribirán acuerdos de 
colaboración público-privada. Las administra-
ciones cederán suelo para levantar promocio-
nes en alquiler que después serán explotadas 
por inversores institucionales. Se trata de un 
movimiento necesario para, al tiempo que se 
vuelca al mercado producto para alimentar 
una oferta de alquiler escasa y mal mantenida, 
generar atractivas tasas de retorno práctica-
mente garantizadas. 

Este negocio mantendrá intacto su poder de 
seducción en la medida en que el mercado 
del alquiler se regule sin que tengan que po-
nerse en marcha limitaciones a las rentas. Esta 
incertidumbre intimidará a los inversores y po-
dría hacerles reconsiderar sus opciones. Es de 
esperar que se incentive a los propietarios con 
mayor seguridad jurídica y beneficios fiscales, 
en vez de imponer cotas máximas a las men-
sualidades. El efecto podría ser el contrario al 
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esperado, trasladándose las subidas a las peri-
ferias y fomentando un mercado de alquileres 
en B que no beneficiaría en absoluto a la Ha-
cienda pública.

Suelo y licencias, claves de la obra nueva

Los nuevos desarrollos residenciales necesitan 
pisar el acelerador. Es deseable que en 2019 
se desbloqueen algunos de los proyectos más 
importantes, paralizados desde hace años en 
los despachos de las diferentes administracio-
nes municipales. Sería recomendable redoblar 
esfuerzos para alumbrar una Ley Estatal de 
Suelo que, sin invadir competencias, posibili-
te la salida al mercado de suelo finalista con 
mayor celeridad y permita agilizar los trámites 
para su gestión. En este sentido, es necesario 
que la concesión de las licencias de obra no se 
pierda en el laberinto burocrático.

Una gestión más diligente y digitalizada del 
suelo y de los visados permitirá ofrecer más vi-
vienda nueva, un producto que en ciertas pla-
zas es absolutamente necesario. Ha quedado 
demostrado que, facilitando al comprador un 
plan de pagos razonable, este no tiene proble-
mas en comprar sobre plano a tres años. Al 
mismo tiempo, tanto promotoras como coo-
perativas han dejado atrás los agujeros éticos y 
la especulación, asentándose como empresas 
serias en las que poder confiar plenamente.

Las dos velocidades del precio de la vivienda 

La tendencia al alza del precio de la vivienda 
es una constante. No se esperan grandes des-
calabros a nivel nacional, por lo que en 2019 
los repuntes permanecerán en la senda de la 
moderación y la sostenibilidad, recortando di-
ferencias frente a los máximos. No obstante, la 
brecha inmobiliaria entre las dos Españas se 
perpetúa. Hay localizaciones donde el precio 
no ha tocado techo, ubicaciones que salieron 
antes de la crisis en mercados con trayectoria, 
muy consolidados y dinámicos, donde deman-
da y oferta están desequilibrados. Así, existe un 
inventario residencial que, o bien no cubre las 
necesidades del comprador, o bien no se ajus-
ta a su perfil financiero.

La otra cara de la moneda son los emplaza-
mientos deslocalizados del interior que se 
quedan fuera del circuito de las grandes capi-
tales, donde falta infraestructura de comuni-
caciones y dotaciones comerciales, sanitarias, 

etc. Se trata de ciudades y municipios don-
de hay menos oportunidades de formación y 
empleo y donde todavía hay stock levantado 
durante el boom que hay que drenar. Es en es-
tos enclaves donde todavía hay margen para 
el descuento. En lo que respecta a la costa, la 
lectura es similar. Costa del Sol, Costa Brava y 
Baleares son las tres más cotizadas y las que 
tiran del precio hacia arriba. En las costas de 
Valencia, Azahar y Blanca se verá movimiento, 
mientras que los nuevos desarrollos en la parte 
del Cantábrico todavía van muy lentos.

La financiación, más cara pero más 
transparente

El Banco Central Europeo no tiene intención 
de mover los tipos de interés oficiales del 0% 
hasta 2020. Con un Euríbor en negativo del que 
no se esperan remontadas, y mucho menos 
milagrosas o desestabilizadoras, las hipotecas 
tienen todas las papeletas para seguir siendo 
accesibles. Sin embargo, algo ha cambiado en 
2019 con la aprobación de la Ley 5/2019, de 15 
de marzo, reguladora de los contratos de cré-
dito Inmobiliario, que entró en vigor el pasa-
do 16 de junio y que es más conocida como 
nueva Ley Hipotecaria. La normativa nació con 
la intención de garantizar la protección de los 
consumidores y de reducir la litigiosidad rela-
cionada con las hipotecas. 

Además de proporcionar al cliente más herra-
mientas para que firme con la tranquilidad de 
haber comprendido hasta el último punto de 
su contrato hipotecario, la nueva ley establece 
un reparto de gastos que favorece al cliente. El 
deudor únicamente tendrá que pagar por la 
tasación y las segundas copias de las escritu-
ras. Así, el banco responderá de los honorarios 
de notaría, registro y gestoría, además de liqui-
dar el impuesto de Actos Jurídicos Documen-
tados. Por otro lado, también se limitan o se 
anulan ciertas comisiones y se prohíbe la venta 
cruzada de productos vinculados. 

Este escenario encarecerá las hipotecas, puesto 
que las entidades deberán asumir mayores cos-
tes, lo que afectará a sus balances. No obstante, 
el sector financiero es muy competitivo y tratará 
de flexibilizar sus condiciones para captar clien-
tes solventes. Por otro lado, el comprador que 
necesite financiación remarcará su talante con-
servador en 2019, prefiriendo la hipoteca fija, 
aunque le resulte más cara, ante una variable 
que pueda poner en aprietos a sus finanzas.
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Protagonistas: Proptech, inversión y coliving

2019 será el año de la construcción industria-
lizada. Metodologías como el BIM permitirán 
que las casas se ajusten a un sistema de fabri-
cación y montaje similar a la cadena de pro-
ducción de cualquier otra industria. Igualmen-
te, todo lo relacionado el data science, desde 
la inteligencia artificial que está detrás del 
machine learning hasta el big data, permitirá 
adelantarse a las necesidades de los consumi-
dores y ofrecerles un producto más personali-
zado y adecuado a sus intereses.

Del lado del inversor, los activos living serán el 
activo inmobiliario de moda. La vivienda en al-
quiler vive un buen momento, y en 2019 alcan-
zará el máximo gracias a la explosión del built 
to rent. Así, se dará la confluencia de tres fac-
tores: promotoras que quieren agilizar sus sue-
los, inversores que buscan rentabilidad e inqui-
linos que todavía no pueden ser propietarios. 
Otro activo dentro de esta categoría son las 
promociones coliving, herederas de los espa-
cios coworking, en las que los residentes dis-
frutan de unos excelentes espacios comunes 
y se fomenta la vida en comunidad. 2019 será 
un año de innovación, en el que las fronteras 
entre compra y alquiler se irán difuminando 

y los profesionales del sector tendrán que dar 
un salto tecnológico importante si no quieren 
quedarse atrás.

El mercado de oficinas alcanzará cifras récord

Uno de los segmentos del terciario que mejor 
responderá a lo largo de 2019 será el merca-
do de oficinas. Cabe esperar que en Madrid y 
Barcelona se registren cifras no vistas desde los 
años previos al crash del sector inmobiliario en 
lo que respecta a la contratación de espacio en 
alquiler. Así, el volumen de metros cuadrados 
destinados a oficinas en ambas capitales de 
provincia será realmente abultado.

Las empresas mostrarán su predilección por 
espacios recién construidos o recientemente 
rehabilitados, en busca de la más alta calidad 
para la ubicación tanto de sus sedes centrales 
como de las sucursales de sus negocios. De 
este modo, con una demanda tan pujante, la 
tasa de desocupación se situará en mínimos 
históricos. En cuanto a las rentas en zona pri-
me, se espera un repunte importante dada la 
escasez y la lenta reposición, pero los precios 
todavía guardarán cierta distancia con los pi-
cos del boom.

 Las empresas 
mostrarán su 
predilección por 
espacios recién 
construidos o 
recientemente 
rehabilitados, en busca 
de la más alta calidad 
para la ubicación tanto 
de sus sedes centrales 
como de las sucursales 
de sus negocios
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Comentarios generales. Actuaciones durante 
el año y expectativas a medio plazo.

El grupo PRIESA sigue reafirmándose en su 
objetivo de primar rentabilidad y seguridad 
al crecimiento. Las líneas de actuación para 
el cumplimiento de dicho objetivo son las si-
guientes:

 Venta rápida de las promociones termi-
nadas.

 Acelerar la tramitación urbanística de los 
suelos en existencias, aprovechando la 
posible predisposición de las diferentes 
administraciones involucradas en el pro-
ceso, para darles el máximo valor y poder 
empezar nuevas promociones en las loca-
lizaciones donde se observe una escasez 
de oferta.

 Potenciar las joint-ventures constituidas 
con fondos de inversión para el desarrollo 

de promociones en suelo propiedad del 
Grupo Priesa, o la búsqueda de nuevas 
oportunidades de inversión en suelo en la 
Península Ibérica.

 Venta de suelo cuya tramitación urbanísti-
ca haya concluido y tenga mejores posibi-
lidades actuales de venta y rentabilidad a 
corto plazo.

 Continuar con la prestación de servicios 
inmobiliarios al sector gracias a la expe-
riencia conseguida con el transcurso de 
los años.

 Continuar con la construcción de la Torre 
Caleido que el Grupo desarrolla en la zona 
denominada Cuatro Torres en Madrid y la 
comercialización de la zona de ocio y co-
mercial, cuya finalización está prevista en 
el ejercicio 2020 y que lo convertirá en un 
lugar de referencia en la zona norte de la 
ciudad de Madrid.

4.3 Actividad de la Sociedad

 El grupo PRIESA 
sigue reafirmándose 
en su objetivo de 
primar rentabilidad 
y seguridad al 
crecimiento
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PROMOCIÓN INMOBILIARIA

PROMOCIONES  
ACTUALES

DESARROLLOS  
FUTUROS

DESARROLLOS  
TERMINADOS

VIVIENDA  
LIBRE

VIVIENDA  
PROTEGIDA TERCIARIO

8  5  3  21 5
Alicante (3) 
Madrid (1) 
Málaga (3)
Mallorca (1)

Málaga (1)
Valladolid (4)

Madrid (1)  
Málaga (2)

Alicante (2) 
Almería (1)
Cádiz (3) 

Ciudad Real (3)
Huesca (1) 
Madrid (2) 
Málaga (1)
Mallorca (1) 
Murcia (1)

Valencia (4)
Valladolid (2)

Alicante (1)
Almería (1)
Madrid (2)
Málaga (1) 

ESPAÑA

42
PROYECTOS

MADRID

CIUDAD REAL

HUESCA

MALLORCA

VALENCIA

ALICANTE

MURCIA

ALMERÍA
MÁLAGA

CÁDIZ

VALLADOLID
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MERIDIAN 
ALICANTE 

Se trata un terreno localizado en Gran Alacant 
perteneciente al municipio de Santa Pola para de-
sarrollar un complejo residencial de 120 viviendas 
en 5 bloques con una gran piscina central comple-
mentada con amplias zonas verdes. Cuenta con 
una magnífica localización a tan sólo 5 minutos de 
la playa Carabassi y a 15 minutos del Aeropuerto 
Internacional Alicante-Elche (El Atlet). 

COSTA BLANCA (PLAYA S. JUAN)
ALICANTE 

Espacio Living Homes (25% Espacio, 75% FS Ca-
pital) lleva a cabo la construcción de 11 viviendas 
adosadas de 3 y 4 dormitorios en un terreno de 
3.840 m2 en la mejor zona residencial de Cabo 
las Huertas (Alicante). A final de 2018 se han ven-
dido dos unidades. Muy próxima al mar, dispone 
de gran accesibilidad tanto al centro de la ciudad 
como a la capital. Cuenta con amplias zonas co-
munes y piscina comunitaria.

CARACTERÍSTICAS

Edificabilidad 3.840 m²

Unidades residenciales 11

Volumen ventas esperado 5,6 MM €

Periodo desarrollo 4T’17-2T’19

Uds. residenciales vendidas 2

Progreso (%) 59,96%

Inversión total 4,6 MM €

% Espacio 25% (75% FS Capital)

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU 2008 Santa Pola 

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 11.044 m²

Unidades residenciales 120

% Espacio 100%

 promociones ACTUALES  VIVIENDA LIBRE
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ESPACIO ICON (VALDEBEBAS) 
MADRID 

Espacio Living Homes desarrolla un conjunto de 
76 viviendas icono de diseño, calidad y sosteni-
bilidad. Su fachada destaca por ser rompedora, 
y por sus amplias terrazas, convirtiéndolo en un 
edificio icónico en toda la zona.

Situada junto al Parque de Valdebebas, el ma-
yor pulmón verde de la ciudad, la promoción 
cuenta con amplias zonas comunes, incluyendo 
piscina para adultos, piscina infantil, césped na-
tural, amplio gimnasio, sauna, yoga station, zona 
gourmet exterior y zona de juegos para niños.

MIRADOR DE LA MALLAETA  
(VILLAJOYOSA) 
ALICANTE 

Espacio Living Homes lleva acabo un conjunto resi-
dencial de 70 viviendas de 2 y 3 dormitorios con pla-
za de garaje y trastero situado en Villajoyosa, uno de 
los centros turísticos residenciales en Costa Blanca. 
Situada junto al mar y al pie de la colina de la Mallae-
ta. Al final del ejercicio se han vendido 24 unidades. 

CARACTERÍSTICAS

Edificabilidad 7.867 m²

Unidades residenciales 70

Volumen ventas esperado 14,6 MM €

Periodo desarrollo 1T’18-1T’20

Uds. residenciales vendidas 24

Progreso (%) 26,04%

Inversión total 11,9 MM €

% Espacio 25% (75% FS Capital)

CARACTERÍSTICAS

Edificabilidad 9.846 m²

Unidades residenciales 76

Volumen ventas esperado 38 MM €

Periodo desarrollo 2T’19-3T’21

Uds. residenciales vendidas -

Progreso (%) 0%

Inversión total 33,8 MM €

% Espacio 25% (75% FS Capital)

 promociones ACTUALES  VIVIENDA LIBRE
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MARTIRICOS 2 TORRES
MÁLAGA 

Espacio Medina, S.L. (70% Espacio-30% Unicaja) 
promueve la construcción de 450 viviendas libres 
las cuales se distribuirán en dos torres de 30 plantas 
de altura, que disponen de terraza privada, piscina 
comunitaria y gimnasio en un excelente terreno 
junto al estadio de La Rosaleda y en la ribera del río. 
Martiricos representa uno de los proyectos de desa-
rrollo residencial y de uso mixto más importantes 
de Málaga (con excelente comunicación con cen-
tros de transporte y carreteras). Se trata de un icono 
del paisaje inmobiliario Malagueño, constituyendo 
la torre más alta de la Costa del Sol.

CARACTERÍSTICAS R5 R3

Clasificación suelo
Suelo urbano  
no consolidado

Suelo urbano  
no consolidado

Uso predominante Residencial Residencial

Edificabilidad 27.680 m² 31.786 m²

Residencial V. Libre 25.408 m² 28.699 m²

Comercial 2.272 m² 3.087 m²

Uds. Residenciales 169 190

% Espacio 14% 14%

MALACA DELTA 
MÁLAGA 

Numa (Espacio Medina y Ginko 20/80) dispo-
ne de un suelo para el desarrollo urbanístico 
en proindiviso al 50% con el Ayuntamiento de 
Málaga. La promoción ubicada en los terrenos 
de la antigua central térmica de Endesa, al oes-
te de la ciudad, al borde de la N-340 y en prime-
ra línea de playa, está muy próxima también al 
aeropuerto y al delta de Guadalhorce. Se prevé 
que tras la aprobación del PERI cuente con 800 
viviendas libres con plaza de garaje y zonas co-
munes, residencial de VPO, dos construcciones 
de equipamientos, un edificio de oficinas y un 
hotel o edificio de apartamentos turísticos.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento
PERI aprobado.  
Listo para pedir licencia

Clasificación suelo
Suelo urbano  
no consolidado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 51.000 m²

Unidades residenciales 450

% Espacio
70% (30% Acinipo/ 
Unicaja)

 promociones ACTUALES  VIVIENDA LIBRE



4. INFORME DE ACTIVIDAD 39

NEW FOLIES (PUERTO ANDRATX) 
MALLORCA 

Espacio Aedas (12,5% Espacio-87,5% AEDAS) lleva 
a cabo la segunda fase de Gran Folies en Andraxt, 
en la isla de Mallorca, un ambicioso proyecto de 
41 viviendas de máximo nivel con vistas directas al 
mar sobre un acantilado. El complejo cuenta con 
piscina comunitaria, y zona fitness, club social, ac-
ceso VIP al Beach Club Grand Folies para los resi-
dentes, y con servicio de vigilancia.

RESIDENCIAL FASES II Y III
EL CARMEN
MÁLAGA 

Tras desarrollar con éxito la primera fase 
Espacio, a través de su filial Espacio Medi-
na (70% Espacio 30% Unicaja), está desa-
rrollando la segunda y tercera fase de esta 
promoción (50 y 60 viviendas respectiva-
mente). Al cierre del ejercicio queda pen-
diente una venta de la segunda fase y 27 
de la tercera. La tercera fase cuenta además 
con tres locales comerciales, plazas de ga-
raje y trasteros situados en el sótano, y una 
gran piscina comunitaria central. 

CARACTERÍSTICAS FASE II FASE III

Edificabilidad 6.271 m² 7.550 m²

Unidades residenciales 50 60

Vol. ventas esperado 17,6 MM € 24 MM €

Periodo desarrollo 3T’17-2T’21 3T’18-1T’20

Uds.. residenciales  
vendidas

49 33

Progreso (%) 22,29% 1,65%

Inversión total 15 MM € 19,1 MM €

% Espacio
70% (30%  
Acinipo/Unicaja)

70% (30% 
Acinipo/Unicaja)

CARACTERÍSTICAS

Edificabilidad 14.296 m²

Unidades residenciales 41

Volumen ventas esperado 101,5 MM €

Periodo desarrollo 2T’16-2T’19

Uds. residenciales vendidas 30

Progreso (%) 70,54%

Inversión total 69,0 MM €

% Espacio 12,5 % (87,5 % AEDAS)

 promociones ACTUALES  VIVIENDA LIBRE
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LAS ERAS I Y II
VALLADOLID 

Espacio ACR Residencial S.L. (50% Espacio, 50% 
Aurea Homes, antigua ACR) es adjudicataria 
de dos parcelas en un concurso realizado por el 
Ayuntamiento de Valladolid para la construcción 
de 148 viviendas protegidas, garajes y trasteros en 
Las Eras. Las Eras es una de las mejores zonas de 
Valladolid capital, compuesta en su mayoría por 
viviendas familiares, zonas verdes, zonas depor-
tivas y áreas de recreo para niños, próximas a las 
Cortes y a cinco minutos del centro de ciudad.

MARTIRICOS VPO 
MÁLAGA

Espacio Medina continua con la comercialización 
de la primera fase del edificio de VPO de 224 vi-
viendas situadas en Martiricos, uno de los proyec-
tos de desarrollo residencial y de uso mixto más 
importantes de Málaga (con excelente comuni-
cación con centros de transporte y carreteras). Se 
han vendido 135 al final del ejercicio.

CARACTERÍSTICAS

Edificabilidad 24.732 m²

Unidades residenciales 224 + esp. terciario

Volumen ventas esperado 43,4MM €

Periodo desarrollo 3T’17-2T’21

Uds. residenciales vendidas 135

Progreso (%) 23,04%

Inversión total 41,5 MM €

% Espacio
70% (30% Acinipo/ 
Unicaja)

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Valladolid

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad
5.750 m² (Las Eras I)
9.250 m² (Las Eras II)

Unidades residenciales
57 (Las Eras I)
91 (Las Eras II)

% Espacio 50% (50% Áurea Homes)

 promociones ACTUALES  VIVIENDA protegida
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VIVEROS IV
VALLADOLID 

A través de Espacio Living Homes se promueve la 
IV fase de viviendas de protección oficial de Viveros, 
compuesta por 82 viviendas que disponen de todo 
tipo de comodidades; tales como garaje, trastero y 
zonas comunes con pista de pádel incluida. Ubica-
das en el nuevo sector Los Viveros, en la zona norte 
del casco antiguo de Valladolid, un magnífico em-
plazamiento de la capital vallisoletana, a tan sólo 5 
minutos del centro de la ciudad. Al cierre del ejerci-
cio se han vendido 52 viviendas.

MIRADOR DEL PRADO 
VALLADOLID 

Espacio Living Homes promueve en una parcela de 
7.670 m2 78 viviendas en bloques abiertos de cinco 
alturas más planta baja. Está localizada en un área 
residencial al alza de la periferia, en el sector deno-
minado Villa del Prado.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Valladolid

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 7.670 m²

Unidades residenciales 78

% Espacio 25% (75% FS Capital)

CARACTERÍSTICAS

Edificabilidad 8.095 m²

Unidades residenciales 82

Volumen ventas esperado 13,1 MM €

Periodo desarrollo 2T’18-2T’20

Unidades residenciales  
vendidas

52

Progreso (%) 14,50%

Inversión total 10,69 MM €

% Espacio 25% (75% FS Capital)

 promociones ACTUALES  VIVIENDA protegida
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VIVEROS V 
VALLADOLID

Espacio Living Homes promoverá la construcción 
de la quinta fase de viviendas de protección oficial 
de Los Viveros, que constará de 82 viviendas dota-
das de todo tipo de comodidades; tales como ga-
raje, trastero y zonas comunes con pista de pádel 
incluida. Espacio es promotor de todas las vivien-
das de protección oficial en la zona, lo que permi-
te la elección del momento de lanzamiento de la 
promoción en función de la demanda.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Valladolid

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 8.095 m²

Unidades residenciales 82

% Espacio 25% (75% FS Capital)

 PROYECTOS ACTUALES  terciario

FUENGIROLA 
MÁLAGA 

En un terreno de 12.213 m2 situado en el centro Fuen-
girola, a 150 m del puerto deportivo, con capacidad 
para el desarrollo de un proyecto con un espacio 
comercial en la planta baja de aproximadamente 
2.418 m2 y 9.795 m2 para uso residencial. Estará equi-
pado con 73 plazas de aparcamiento y locales en un 
sótano separado, y 180 plazas para las 126 viviendas.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Fuengirola

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 12.213 m²

Unidades residenciales 126

% Espacio
33,3% (66,6% Cosimet  
y Gestoso)

 promociones ACTUALES  VIVIENDA protegida
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MARTIRICOS TERCIARIO 
MÁLAGA

Espacio Medina (70% Espacio, 30% Unicaja) dis-
pone de un terreno de uso mixto, de 10.900 m2 de 
edificabilidad, que completa el proyecto residencial 
de Martiricos Torres con el enclave comercial. Loca-
lizado en un área privilegiada del centro de Mála-
ga, dispone de acceso a los principales centros de 
transporte (a 12 km del aeropuerto, 2,5 km de la es-
tación de AVE y 3 km de la A7) y una amplia oferta 
de servicios públicos.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento
Pendiente modificación  
del PERI

Clasificación suelo
Suelo urbano  
no consolidado

Uso predominante Terciario

Edificabilidad 10.900 m²

Unidades Terciarioes 2

% Espacio
70% (30% Acinipo/ 
Unicaja)

 PROYECTOS ACTUALES  terciario

VALDEBEBAS 
MADRID

Espacio cuenta actualmente con una parcela de uso 
terciario para construir un edificio de 23.125 m2 en una 
de las mejores zonas de Valdebebas, a muy poca dis-
tancia de la terminal T4 de Barajas, donde conviven 
diferentes aspectos al mismo tiempo: residencial, ofici-
nas, áreas verdes como el parque de Valdebebas, áreas 
comerciales, hoteles, centros de ocio y múltiples facili-
dades. Se trata de un emplazamiento estratégico en el 
que se han establecido múltiples negocios en los últi-
mos años, dotando de vida urbana a una zona en auge.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento APE 16.11

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante
Terciario  
bloque abierto

Edificabilidad 23.125 m²

Alturas PB + 9

% Espacio 100%
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SAN JUAN, SECTOR 20/21 
ALICANTE 

Espacio es propietario del 100% de una parcela 
de 13.381 m2, situada estratégicamente en el área 
periférica de San Juan de Alicante, entre la línea 
de costa y la nacional N-332. Este solar tiene ca-
pacidad para el desarrollo de un proyecto de 133 
viviendas en modalidad multifamiliar.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU San Juan

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 13.381 m²

Unidades residenciales 133

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros

BENALÚA SUR 
ALICANTE

Se trata de un terreno con una inmejo-
rable situación en la ciudad de Alicante, 
junto a las calles más comerciales, frente 
al puerto, con vistas al mar. Tiene asigna-
dos 13.938 m2 edificables para un proyec-
to de 102 viviendas. 

CARACTERÍSTICAS B. S. M1 B. S. M2

Planeamiento
PG Alicante /  
PP Benalua Sur

PG Alicante /  
PP Benalua Sur

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
programado

Suelo urbanizable  
programado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 6.867 m² 7.071 m²

Uds. residenciales 50 52

% Espacio 100% 100%



4. INFORME DE ACTIVIDAD 45

CASTELLAR DE LA FRONTERA 
CÁDIZ 

Tras un concurso público en Castellar de la Fron-
tera (Cádiz) se ha adjudicado a la filial Espacio 
Insigne S.L. (100% Espacio) la construcción de 
162 viviendas entre viviendas libres y viviendas 
de protección oficial. Ubicadas junto al parque 
natural Los Alcornocales. Posibilidad de construir 
un complejo ECO-LODGE.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento Plan Parcial

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante
Residencial unifamiliar  
(Libre y VPO)

Edificabilidad 19.247 m²

Unidades residenciales 162

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros

PUERTO SECO (ZAL) 
ALMERÍA 

La Agencia Pública de Puertos de Andalucía 
ha comprado parte de los terrenos del CTM 
(Centro de Transportes de Mercancías) de la 
ZAL de Almería (Puerto Seco) junto al Polígo-
no Industrial de Níjar. Espacio ha firmado un 
convenio de colaboración con la Junta de An-
dalucía aportando terrenos y capital. Pendien-
te de aprobación del Plan Especial.

Espacio ostenta la titularidad de un suelo 
urbanizado al 50% en el polígono industrial 
SUSA-AE-2 (Rodenas Norte) de 19.408 m2 edi-
ficables incluido el PGOU de Níjar junto a la 
autovía del Mediterráneo. El polígono está vin-
culado a la ZAL portuaria. Se espera que sea 
una de las áreas con mayor demanda para uso 
logístico, una vez se haya construido el Puerto 
de Níjar llamado a ser la conexión entre Levan-
te y el sur de España.

CARACTERÍSTICAS

Clasificación suelo Suelo urbanizable

Uso predominante Industrial

Edificabilidad 19.408 m2

Unidades Residenciales 64

% Espacio 100%
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MONCAYO (ALGECIRAS) 
CÁDIZ

Terreno de 31.820 m2 edificables situado 
en Algeciras para la construcción de 313 
viviendas en tipología unifamiliar y multi-
familiar.

LA HACIENDA DE TORRENUEVA 
(CAMPO DE GIBRALTAR) 
CÁDIZ

A través de Espacio Insigne S.L. dentro de un plan par-
cial con una superficie de 34.319 m2 de edificabilidad 
y urbanizado al 80% aproximadamente, le correspon-
den a Espacio 330 viviendas. Se trata de un enclave 
inmejorable, a 10 minutos del Puerto Deportivo de 
Sotogrande y en primera línea de playa, con extraor-
dinarias vistas al mar Mediterráneo, comunicado a la 
perfección con centros de transporte y carreteras. 

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento Plan Parcial aprobado

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 34.319 m²

Unidades residenciales 330

% Espacio 100%

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento Plan Parcial

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar/unifamiliar

Edificabilidad 31.820 m²

Unidades Residenciales 313

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros
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SECTOR A-CCAMP 
CIUDAD REAL 

Se trata de un suelo urbano que cuenta con 
la aprobación de la propiedad del proyecto 
de reparcelación, estando pendiente de ur-
banización, consta en total de 6.246 m2 de 
techo para la ejecución de 25 viviendas. Se 
espera un gran crecimiento de la zona.

RESIDENCIAL CABAÑEROS 
CIUDAD REAL 

Espacio desarrollará un conjunto residencial en Ciu-
dad Real próximo a la estación del AVE y al Conser-
vatorio. Viviendas de 2, 3 y 4 dormitorios con plazas 
de garaje y trasteros, una pista deportiva polivalente 
al aire libre, piscina, sauna y jacuzzi y una zona co-
munitaria ajardinada interior. Se trata de un barrio 
en expansión que constituye una de las ubicaciones 
más privilegiadas de la ciudad.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PG Ciudad Real

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 10.773 m²

Unidades residenciales 80

% Espacio 100%

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Ciudad Real 1997

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante
Residencial unifamiliar  
+ Terciario

Edificabilidad 6.246 m²

Unidades residenciales 25

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros
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MONZÓN 
HUESCA 

Espacio Desarrollos Urbanos S.L. es propietario 
de un suelo urbano no consolidado que for-
ma parte del Área UE-M3 (76,2% del total), que 
comprende los terrenos de la colonia residen-
cial de HNE. Monzón es la capital de la región 
Cinca Medio, cuenta con un gran desarrollo 
industrial debido a  su ubicación estratégica y 
buena comunicación. Se contemplan dos uni-
dades de ejecución, una al norte del ferrocarril 
que se destina a uso industrial y comercial, y 
otra al sur que se destina a usos residenciales 
(el 15% de la edificabilidad residencial deberá 

destinarse a VPO). Dispone de una edificabili-
dad de 70.099 m2 que responden a los usos re-
sidencial en tipología multifamiliar e industrial. 

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
no consolidado

Uso predominante
Industrial / Residencial  
multifamiliar 

Edificabilidad 70.099 m²

Unidades residenciales 546

% Espacio 100%

UNIDAD DE EJECUCIÓN CVA 
CIUDAD REAL 

Suelo urbano integrado en la Unidad de 
Ejecución UE-CVA dentro del Área de Re-
parto AS2 del PGOU de Ciudad, en el que se 
formalizó un convenio con el Ayuntamiento 
por el que se asume la urbanización de los 
SSGG, aumentando la edificabilidad a 9.005 
m2. Pendiente de la tramitación municipal 
de la modificación del P.G. que considere el 
nuevo ámbito de 56.586 m2, para el inicio de 
las obras de urbanización.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Ciudad Real 1997

Clasificación suelo Suelo urbanizable

Uso predominante
Residencial Multifamiliar  
+ Terciario

Edificabilidad 9.005 m²

Uds. Residenciales 160

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros



4. INFORME DE ACTIVIDAD 49

MADRID NUEVO NORTE 
MADRID 

En la zona norte, junto a la estación de 
Chamartín y dentro del ámbito de la ac-
tuación conocida como operación Cha-
martín, desarrollo previsto sobre 2.680.000 
m2. A través de Chamartín I S.A., sociedad 
participada por Espacio, estimando la edi-
ficabilidad patrimonializable de acuerdo 
con una participación en el sector estima-
da del 6,29%.

CARACTERÍSTICAS

Parcela Zona* Superficie % Espacio Edificabilidad

771 3 2.061 m² 57% 1.175 m²

25141 1 9.570 m² 57% 5.455 m²

21421 1 10.549 m² (75%)(1) 4.747 m²

21420 1 6.796 m² (75%)(1) 13.845 m²

21420 3 23.970 m² (75%)(1) 13.845 m²

* Distrito Castellana Norte. Zona 1: Centro de Negocios Chamartín, zona 3: 
Fuencarral/Malmea.

(1) Propiedad de Propiedades Chamartín I, de la que PRIESA posee el 60%.

ALCORCÓN 
MADRID 

La sociedad tiene aproximadamente 79.935 m2 en 
este ámbito conocido antiguamente como Alcor-
cón Área Norte y desarrollándose actualmente en el 
seguimiento de la tramitación bajo la denominación 
de Asociación Puerta Oeste de Alcorcón. El empla-
zamiento se caracteriza por su comunicación con el 
centro de Madrid. Espacio trabaja en su transforma-
ción de suelo rústico a suelo urbano.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU 99

Clasificación suelo Suelo rústico

Uso predominante
Agricultura, forestal,  
caza o similares

Edificabilidad 79.935 m²

Unidades n/a

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros
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VILLAS DE LOS GRANADOS 
(MARBELLA) 
MÁLAGA 

Se trata de un suelo para el desarrollo de villas y 
chalets pareados de lujo situados en Marbella, 
para un total de 21.200 m2 edificables aproximada-
mente, la promoción cuenta con 38 villas de 1.000 
m2 y 34 de 500 m2 que incluyen piscina, zonas ver-
des y deportivas. Se ubica en Nagüeles (Marbella) 
a 40 km de Puerto Banús, 3 km del centro de Mar-
bella y 1,5 km de la playa Casablanca.

CARACTERÍSTICAS

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 21.214 m²

Unidades residenciales 72

% Espacio 20% (80% AEDAS)

SANTA MARÍA 
MALLORCA 

Solar con una edificabilidad de 5.698 m2 
para construir 71 viviendas ubicado en Santa 
María, una ciudad de residencia emblemá-
tica a 25 km al norte de Palma de Mallorca, 
bien conectada con los centros de transpor-
te principales, como el puerto y aeropuerto 
de Mallorca. Espacio posee el 57% del sector.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento Planeamiento Santa María

Clasificación suelo Suelo urbano no consolidado

Uso predominante Residencial multifamiliar

Edificabilidad 5.698 m²

Uds. residenciales 71

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros
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PEDANÍA DE CHURRA 
MURCIA 

En la nueva zona de crecimiento de Murcia, a po-
cos minutos del centro, la Sociedad posee un terre-
no de 30.786 m2 con un aprovechamiento neto de 
16.567 m2 para construcción de aproximadamente 
166 viviendas. Está ubicada en la zona de mayor 
oferta de productos residenciales de Murcia.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU / PPZM-CH4 UE3

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 16.567 m²

Unidades residenciales 166

% Espacio 100%

CULLERA, PARCELA 9.2 
PRR-1A 
VALENCIA 

Espacio es propietario de una parcela de 
1.137 m2 de edificabilidad situada en el 
área de Cullera al Oeste del Faro y a 200 m 
de la playa de El Racó. Es un proyecto para 
15 viviendas con piscina y jardín en dos 
edificios.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Cullera/PRR-1A

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante Residencial multifamiliar

Edificabilidad 1.137 m²

Unidades residenciales 15

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros
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CULLERA, PARCELA PRR-1B 
VALENCIA 

Espacio actúa como agente urbanizador del sector 
cuyo Plan Parcial fue aprobado en septiembre de 
2017 y su Plan de Urbanización ha sido presentado, 
y se espera durante 2019. Se trata de una parcela 
de 14.514 m2 situada en Cullera con vistas directas al 
mar, a 200m de la playa de El Racó con capacidad 
para proyectar 133 viviendas unifamiliares en sus 
11.280 m2 de uso residencial, disponiendo además 
de 3.234 m2 para uso comercial.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante Residencial unifamiliar

Edificabilidad 14.514 m²

Unidades residenciales 133

% Espacio 100%

POBLA DE VALBONA 
VALENCIA 

Espacio es titular de 41.683 m2 dentro del 
sector de suelo urbanizable R26 (superficie 
total: 153.545 m2) en el que se prevé su de-
sarrollo para la obtención de 110.152 m2 de 
suelo neto de uso residencial y 4300 m2 de 
suelo neto de uso terciario. Zona inicialmen-
te pensada como segunda residencia, que 
se ha transformado paulatinamente en un 
área de primera residencia debido a su bue-
na comunicación con Valencia.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento
PGOU Pobla de  
Vallbona

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante Residencial unifamiliar

Edificabilidad 11.312 m²

Unidades residenciales 85

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros
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REQUENA 
VALENCIA 

Terreno industrial pendiente de desarrollo situado 
en el noroeste del área residencial de Requena, 
muy próximo al centro industrial El Romeral. Está 
previsto desarrollar un Parque Logístico, estando su 
desarrollo basado en su inigualable accesibilidad, 
cercana a la autovía y a la estación de AVE. Es un 
terreno de 176.996 m2 con una edificabilidad de 
95.978 m2 que se encuentra dentro del Parque Lo-
gístico de Requena.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Requena

Clasificación suelo
Suelo urbanizable  
sectorizado

Uso predominante Industrial

Edificabilidad 95.978 m²

Unidades n/a

% Espacio 100%

SANTOS PILARICA 
VALLADOLID 

Parcela consolidada en una buena localiza-
ción en la ciudad de Valladolid a 10 minutos. 
del centro, en un área en crecimiento en la 
periferia que ha comenzado a desarrollarse  
y que se espera sea uno de los polos de de-
sarrollo residencial de la ciudad. El proyecto 
comprende la construcción de 124 viviendas.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Valladolid

Clasificación suelo
Suelo urbano  
consolidado

Uso predominante
Residencial  
multifamiliar

Edificabilidad 10.959 m²

Unidades residenciales 124

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros



INFORME ANUAL 201854

LA HACIENDA DEL MAR, FASE II  
(PLAYA DE SAN JUAN) 
ALICANTE 

ESPEBE 11, S.L. (20% Inmobiliaria Espacio) ha construido 126 viviendas, 180 plazas de garaje y tras-
teros en un solar del Plan Parcial 1.6 urbanizado por Espacio, ubicado en un entorno privilegiado. 
A final de 2018 quedan por vender 9 viviendas y 3 locales comerciales.

 Desarrollos Terminados

SANTOVENIA DE PISUERGA 
VALLADOLID 

Espacio Desarrollos Urbanos S.L. (100% Espa-
cio) dispone de 23.500 m2 de suelo neto para 
uso industrial en el polígono de Santovenia 
de Pisuerga, zona consolidada e industrial 
creada en los alrededores de Nicas y La Azu-
carera, área próxima a la antigua carretera de 
Santander.

CARACTERÍSTICAS

Planeamiento PGOU Valladolid

Clasificación suelo Suelo urbano consolidado

Uso predominante Industrial

Edificabilidad
23.500 m² superficie  
(1,1 m²/m²)

Superficies de parcela 550 m² a 850 m²

% Espacio 100%

 Desarrollos Futuros
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 Desarrollos Terminados

ALTOS DE ALBORÁN  ALMERÍA 

A través de Espacio Arpada Almería (50%), Espacio ha construido un conjunto residencial compuesto 
por 43 viviendas de 2, 3 y 4 dormitorios con garajes y trasteros, repartidos en 2 bloques de 5 plantas 
más ático cada uno, unidos por la zona de piscina en la última planta a modo de pasarela. Cuentan 
con gimnasio, club social y zona infantil en ambos soportales. Está situado en unas de las zonas más 
consolidadas de Almería junto al C.C. Mediterráneo. A final de ejercicio quedan por vender 17 unidades.

VELÁZQUEZ 102  MADRID 

A través de Espacio Insigne, Espacio ha realizado la rehabilitación de un importante edificio señorial 
de 7 plantas de altura en el exclusivo Barrio de Salamanca, una de las mejores zonas residenciales 
de la capital, donde se complementan a la perfección residencias y una zona comercial de las más 
prestigiosas de España. Consta de 20 viviendas de las que queda una por vender al final del ejercicio.

EDIFICIO CISTER MÁLAGA 

La filial Espacio Insigne S.L. (100% Espacio) ha rehabilitado un magnífico edificio en Málaga, en una 
de las mejores zonas de la ciudad, frente a la catedral. El edificio consta de 35 viviendas con garaje. 
Sólo quedan 17 viviendas, de las que actualmente 12 se encuentran en régimen de alquiler.
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División patrimonialista

El Distrito Financiero Cuatro Torres de Madrid cambiará el 
skyline de la capital con CALEIDO. Se trata de uno de los 
proyectos urbanísticos más importantes de los últimos 
años de la ciudad y está liderado por Inmobiliaria Espacio 
junto con Megaworld Corporation

Diseñado por el estudio Fenwick & Iribarren, en 
coautoría con Serrano Suñer, CALEIDO es fruto 
de la unión de la iniciativa privada con la pú-
blica. Su ubicación en la zona norte de Madrid, 
coronando el Paseo de la Castellana en su lado 
impar, es una de las más estratégicas de la ca-
pital. Los terrenos, propiedad del Ayuntamiento 
de Madrid, han sido cedidos a la compañía In-
mobiliaria Espacio mediante un derecho de su-
perficie para la construcción y explotación del 
proyecto durante los próximos 75 años, con un 
canon anual de 4 millones de euros.

CALEIDO será una referencia en la expansión 
urbana de Madrid. Su construcción pondrá fin 
a un vacío entre barrios y fortalecerá su interre-
lación, dando vida a la zona con una gran oferta 
cultural, de ocio, de salud y de educación. En su 
proceso de creación se ha buscado el equilibrio 
entre factores como la orientación, el entorno, 
el uso y la idea de no crear ningún tipo de ba-
rrera arquitectónica.

El diseño consta de un edificio en vertical de 165 
metros que albergará el Instituto de Empresa 
(IE), con el primer campus universitario en al-
tura de España, y una segunda edificación en 
horizontal de cuatro plantas, en la que el Grupo 
Quirón Salud gestionará un centro de medicina 
avanzada. Ambas instituciones son los principa-
les partners del complejo urbanístico.

CALEIDO será también una de las nuevas refe-
rencias del shopping en Madrid. Contará con 
una zona comercial de más de 12.000 me-
tros cuadrados en la que se ubicarán grandes 
marcas nacionales e internacionales. Amplios 
escaparates, fáciles accesos, buenas comunica-
ciones, 2.000 plazas de garaje y gran visibilidad 
desde cualquier punto atraerán al público jo-
ven, a las familias, a los profesionales e incluso a 
artistas en busca de inspiración.

Arquitectura sostenible para las personas

El proyecto está ideado para el beneficio y 
bienestar de las personas, y es 100% sostenible. 
Cumplirá con los preceptos de la Blue Archi-
tecture (arquitectura sostenible para la gen-
te) y, con el objetivo de obtener la prestigiosa 
certificación Leed Gold, la construcción del 
complejo se realizará conforme a un compro-
miso con altos estándares de sostenibilidad y 
eficiencia. Para ello, se ha desarrollado una ex-
haustiva lista de acciones y elementos a incor-
porar en el diseño, teniendo en consideración 
criterios de sostenibilidad evaluables.

Con CALEIDO, Inmobiliaria Espacio da un paso 
más en la promoción de entornos singulares 
que suponen un importante motor para dina-
mizar la actividad social, comercial y económi-
ca en cada una de sus ubicaciones.

CALEIDO dará vida no sólo al Distrito Financie-
ro Cuatro Torres de Madrid, sino que será un 
espacio de referencia, situándose a la vanguar-
dia de Europa y atrayendo nuevos talentos.
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caleido en cifras

La inversión total 
estimada: 300 millones de euros

Durante su 
construcción 
generará:

864 empleos en la ciudad de Madrid

1.559 empleos en la Comunidad 
Madrileña

Estas cifras se verán 
incrementadas en su 
explotación, ya que está 
previsto alcanzar:

2.092 puestos de trabajo en la ciudad 
de Madrid

3.992 puestos de trabajo en la 
Comunidad Madrileña

Contribución 
al PIB:

54 
millones de euros en Madrid en el 
período de ejecución de las obras

85 millones de euros en la 
Comunidad Madrileña

Una vez finalizadas las 
obras, y con su puesta en 
marcha, esta contribución 
aumentará a:

234 millones de euros en la ciudad 
de Madrid

305 millones de euros en la 
Comunidad Madrileña
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6EMPRESAS ASOCIADAS
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EMPRESAS DEL GRUPO  PART. ACTIVIDAD DOMICILIO

Espacio Valdebebas 175, S.L.U. 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

División Inmobiliaria Obrascón, S.A.U 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Ciresa, S.L.U 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio USA, Inc. 100% Inmobiliaria CO 2100 Salzedo St., Florida, USA

Benchmark Group, Inc 100% Inmobiliaria 200 Congress Ave, 9A, Austin, TX, USA

Espacio Ibérica de Promociones, S.A.U 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Alboran, S.L.U 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Insigne, S.L.U 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Alicante, S.L.U. 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Costa Blanca, S.L.U 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Joven Hogares, S.L.U 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio- OHLD Proyectos Singulares, S.L. 75% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Medina, S.L. 70% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

NUEVA MARINA REAL ESTATE, S.L. (Sociedad participada) 20% Inmobiliaria C/ Velazquez, 36, Madrid

Propiedades Chamartín I, S.A. 60% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Propiedades Chamartín II, A.I.E. 57% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Caleido, S.L.U. 51% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

EMPRESAS ASOCIADAS

Promoción Los Granados del Mar, S.L. 50% Inmobiliaria C/ Cervantes, 1, Getxo Vizcaya

Espacio Arpada Gestión, S.L. 50% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio Arpada Desarrollos, S.L. 50% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

ESPACIO ARPADA ALMERÍA, S.L. (Sociedad participada) 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espacio ACR Residencial, S.L. 50% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Partida de la Rápita, S.L. 33% Inmobiliaria Avda.Cataluña, 16, Alicante

Viveros Agrícolas La Raconá, S.L. 25% Inmobiliaria Partida de Seniades, s/n, Valencia

Espacio Living Homes, S.L. 25% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

ESPACIO MALLAETA, S.L.U. (Sociedad participada) 100% Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D, Madrid

Espebe, 11, S.L. 20% Inmobiliaria Pº Castellana, 143, Madrid

SPV Reoco 15, S.L. 20% Inmobiliaria Pº Castellana, 143, Madrid

SPV Spain, 2, S.L. 13% Inmobiliaria Pº Castellana, 143, Madrid
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EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS AL 31/12/2018

PROMOCIONES Y PROPIEDADES INMOBILIARIAS ESPACIO, S.L.U.

División Inmobiliaria Obrascon, S.A.U. 100%

Espacio Alcora, S.A.U. 100%

Espacio Alicante, S.L.U. 100%

Espacio Arpada Desarrollos, S.L. 50% Espacio Arpada Almería, S.L.U. (100%)

Espacio Arpada Gestión, S.L. 50%

Espacio Ciresa, S.L.U. 100%

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. 100%

Espacio Ibérica General de Promociones, S.A.U. 100%

Espacio Insigne, S.L. 100%

Espacio Alborán, S.L.U. 100%

Espacio Joven Hogares, S.L. 100%

Espacio Medina, S.L. 70% Nueva Marina Real Estate, S.L. (20%)

Espacio Valdebebas 175, S.L.U. 100%

Partida de la Rápita, S.L. 33,33%

Promoción Los Granados del Mar, S.L. 50%

Propiedades Chamartin I, S.A. 60%

Propiedades Chamartin II, A.I.E. 57%

Espacio USA, Inc 100%

Benchmark Group, Inc 100%

Espacio Proyectos Singulares S.L. 75% Inc 100%

Espacio Caleido, S.A. 51% Inc 100%

Espebe11, S.L.U. 20%

Espacio Costa Blanca, S.L.U. 100%

SPV SPAIN 2, S.L. 12,50%

Espacio Living Homes, S.L. 25% Espacio Mallaeta, S.L.U. (100%)

Espacio Aúrea, S.L. 50%

SPV Reoco 15, S.L. 20%
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Activo (Miles de €) Notas 31-dic-18 31-dic-17

Fondo de comercio 7 396 396 
Inmovilizado intangible 8 36 46 
Inmovilizado material 9 2.242 2.314 
Inversiones inmobiliarias 10 51.676 24.758 
Inversiones contabilizadas por el método de la participación 11 8.207 3.299 
Activos financieros no corrientes 12 9.179 6.476 
Activos por impuestos diferidos 21 9.705 17.276 
Empresas del grupo deudores 22 52.957 53.689 
Otros activos no corrientes 15 311 4.858 

Total activos no corrientes 134.709 113.112 

Existencias 13 272.448 259.918 
Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar 14 36.293 18.172 
Empresas del grupo deudores 22 379 159 
Activos financieros corrientes 12 6.163 6.243 
Efectivo y otros activos líquidos equivalentes 35.718 5.576 
Otros activos corrientes 15 5.049 875 

Total activos corrientes 356.050 290.943 

TOTAL ACTIVO 490.759 404.055 

Las Notas 1 a 30 de la Memoria consolidada forman parte integrante del Balance consolidado al 31 de diciembre de 2018

Pasivo y patrimonio neto (Miles de €) Notas 31-dic.-18 31-dic.-17

Capital social 195.000 195.000 
Reservas 23.657 39.653 
Diferencia de conversión 2.851 2.324 
Resultado del ejercicio (30.989) (46.621) 
Intereses minoritarios 14.108 16.631 

Total patrimonio neto 16 204.627 206.987 

Deudas con entidades de crédito 17 4.683 6.243 
Empresas del grupo acreedores 22 51.600 44.431 
Otros activos no corrientes 20 69.417 19.612 

Otros pasivos no corrientes 125.700 70.286 

Provisiones 18 4.867 843 
Deudas con entidades de crédito 17 97.814 90.019 
Empresas del grupo acreedores 22 512 25 
Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar 19 49.740 29.143 
Otros pasivos corrientes 20 7.499 6.752 

Total pasivos corrientes 160.432 126.782 

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 490.759 404.055 

Las Notas 1 a 30 de la Memoria consolidada forman parte integrante del Balance consolidado al 31 de diciembre de 2018

Balance consolidado a 31 de diciembre de 2018
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Ejercicio

(Miles de €) Notas 2018 2017

Ventas 24.1 18.896 46.773 

Coste de ventas 24.1 (17.953) (38.907) 

Otros ingresos de explotación 5.082 4.863 

Gastos de personal 24.2 (6.652) (5.475) 

Otros gastos de explotación (3.301) (5.640) 

Dotación a la amortización y provisiones de circulante 24.3 (9.925) 8.286 

RESULTADO DE EXPLOTACIÓN (13.853) 9.900 

Ingresos financieros 24.4 1.230 602 

Gastos financieros 24.4 (3.334) (4.701) 

Diferencias de cambio (630) 2.171 

Pérdidas netas por deterioro (179) (1.123) 

Resultado de entidades valoradas por el método  
de la participación 11 (180) 306 

Resultado neto por variación del valor de activos - - 

Resultado de la enajenación de activos no corrientes 10 (1.712) 3.854 

Variación provisión cartera de control - - 

Otras ganancias y pérdidas 11, 12, 17 y 18 (8.341) 3.210 

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (26.999) 14.219 

Impuesto sobre las ganancias 21 (7.566) (61.363) 

RESULTADO DEL EJERCICIO (34.565) (47.144) 

Atribuible a intereses minoritarios 16 3.576 523 

RESULTADO ATRIBUIBLE A SOCIEDAD DOMINANTE 26 (30.989) (46.621) 

Las Notas 1 a 30 de la Memoria consolidada forman parte integrante de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias consolidada 
del ejercicio 2018

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 
correspondiente al ejercicio anual terminado 
el 31 de diciembre de 2018
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Ejercicio

(Miles de €) 2018 2017

Resultado antes de amortizaciones, intereses e impuestos (3.928) 1.614 

Resultado de explotación (13.853) 9.900 

Dotación amortizaciones y provisiones de circulante 9.925 (8.286) 

Impuesto sobre los beneficios pagado en el ejercicio - (154) 

(Incremento) / disminución del capital corriente operativo 18.649 13.960 

(Incremento)/disminución de existencias 22.108 21.825 

(Incremento)/disminución de deudores comerciales (17.987) (9.559) 

Incremento/(disminución) de acreedores 14.528 1.694 

Otros cobros (pagos) por operaciones de explotación (5.764) (11.642) 

TOTAL FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR OPERACIONES DE EXPLOTACION 8.957 3.778 

(Inversiones) (34.525) (9.265) 

Activos intangibles (3) (44) 

Inmovilizado material (37) (1.196) 

Inversiones inmobiliarias (28.547) (8.025) 

Activos financieros no corrientes (2.703) - 

Inversiones en sociedades consolidadas por el método de la participación (3.235) - 

Desinversiones 632 18.678 

Inmovilizado material - 7 

Inversiones inmobiliarias 632 18.100 

Activos financieros no corrientes - 371 

Inversiones en sociedades consolidadas por el método de la participación - 200 

Otros cobros (pagos) por operaciones de inversión 5.279 (7.456) 

TOTAL FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR OPERACIONES DE INVERSION (28.614) 1.957 

Aportaciones y Préstamos socios 6.662 33.431 

Incremento (disminución) de endeudamiento financiero (8.965) (42.569) 

No corriente (1.560) (16.656) 

Corriente (7.405) (25.913) 

Intereses netos (2.104) (4.181) 

Cobrados 1.230 519 

(Pagados) (3.334) (4.700) 

Otros cobros (pagos) por operaciones de financiación 54.206 9.591 

TOTAL FLUJOS NETOS DE TESORERIA POR OPERACIONES DE FINANCIACION 49.799 (3.728) 

FLUJOS NETOS TOTALES DE TESORERIA DEL EJERCICIO 30.142 2.007 

Saldo inicial de tesorería y equivalentes 5.576 3.484 

Incorporaciones a perimetro consolidación - 85 

SALDO FINAL DE TESORERIA Y EQUIVALENTES 35.718 5.576 

Las Notas 1 a 30 de la Memoria consolidada forman parte integrante del estado de flujos de efectivo consolidado del 
ejercicio 2018

Estado de flujos de efectivo consolidado generado 
en el ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 
de 2018
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(Miles de €) 2018 2017

Resultado consolidado del ejercicio (34.565) (47.144) 

Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto

Por cobertura de flujos de efectivo - -

Diferencias de conversión 527 (1.850) 

Efecto impositivo - -

Total ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto 527 (1.850) 

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Por cobertura de flujos de efectivo - -

Efecto impositivo - -

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS (34.038) (48.994) 

Atribuible a la Sociedad Dominante (30.462) (48.471) 

Atribuible a intereses minoritarios (3.576) (523) 

Las Notas 1 a 30 de la Memoria consolidada forman parte integrante del estado de ingresos y gastos reconocidos 
consolidados del ejercicio 2018

Estado de ingresos y gastos reconocidos 
consolidado correspondiente al ejercicio anual 
terminado el 31 de diciembre de 2018
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(Miles de €)
Capital 

social Reservas
Diferencias de 

conversión
Resultado 

ejercicio
Intereses 

minoritarios Total

Saldo a 1 de enero 
de 2017 195.000 95.218 4.174 (70.061) 12.178 236.509 

Distribución resultado 
ejercicio anterior - (70.061) - 70.061 - - 

Ingresos y gastos reconocidos - - (1.850) (46.621) (523) (48.994) 
Cambios perimetro 
consolidación - 14.496 - - 4.976 19.472 

Saldo a 31 de diciembre 
de 2017 195.000 39.653 2.324 (46.621) 16.631 206.987 

Distribución resultado 
ejercicio anterior - (46.621) - 46.621 - - 

Ingresos y gastos reconocidos - - 527 (30.989) (3.576) (34.038) 
Cambios perimetro 
consolidación - - - - (490) (490) 

Aportación de socios (Nota 16) - 29.977 - - 1.543 31.520 
Otros - 648 - - - 648 

Saldo a 31 de diciembre 
de 2018 195.000 23.657 2.851 (30.989) 14.108 204.627 

Las Notas 1 a 30 de la Memoria consolidada forman parte integrante del estado de cambio en el patrimonio neto 
consolidado del ejercicio 2018

Estado total de cambios en el patrimonio neto 
consolidado correspondiente al ejercicio anual 
terminado el 31 de diciembre de 2018
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1. Datos identificativos
Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. (la Sociedad Dominante) se constituyó 
por escritura pública otorgada en Madrid el 3 de marzo de 2000. Su domicilio social está situado 
en Madrid, en la planta 50 del Edificio Torre Espacio, sito en el Paseo de la Castellana num. 259-D. 

La Sociedad Dominante es la cabecera del grupo de sociedades inmobiliarias pertenecientes al 
Grupo VILLAR MIR. La Sociedad Dominante tiene como actividad principal directa la promoción, 
venta y alquiler de activos inmobiliarios. La Sociedad también desarrolla las actividades integran-
tes del objeto social mediante la titularidad de acciones o participaciones en sociedades con 
objeto idéntico o análogo. 

2. Actividades del grupo
Las sociedades del Grupo Consolidado incluidas en la consolidación y la información relacionada 
con las mismas es la siguiente (en todos los casos son sociedades en las que la Sociedad Domi-
nante ejerce un dominio efectivo, directa o indirectamente):

(Miles de €)
% 

Part.
Capital 

socialReservas Resultado 
ejercicio TOTAL Coste 

en libros Actividad Domicilio

División Inmobiliaria
Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.

(1) - 195.000 18.067 (22.233) 190.834 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Valdebebas 
175, S.L.U.

(a) 100% 4.174 16.677 (222) 20.629 20.594 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

División Inmobiliaria 
Obrascón, S.A.U (4)

(a)(4) 100% 6.000 (216) (36) 5.748 5.748 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Alcora, S.L.U (a) 100% 5.113 (2.389) - 2.724 2.724 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Ciresa, S.L.U (a) 100% 1.955 (742) 118 1.331 1.331 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio USA, Inc. (a) 100% 28.865 (17.216) 688 12.337 13.211 Inmobiliaria CO 2100 Salzedo 
St. Florida-USA

Espacio Ibérica de 
Promociones, S.A.U

(a) 100% 462 (5.990) - (5.528) - Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Alboran, S.L.U (a) 100% 53 302 (106) 249 249 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Insigne, S.L.U (a) 100% 19.000 (2.253) (5.270) 11.477 11.477 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Alicante, S.L.U. (a) 100% 280 - (339) (59) - Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Desarrollos 
Urbanos, S.L.U.

(a) 100% 10 78 (96) (8) - Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Joven Hogares, S.L.U. (a) 100% 5.000 (92) 124 5.032 2.600 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Benchmark Group, Inc (a) 100% - 5.568 - 5.568 4.978 Inmobiliaria 200 Congress Ave, 
9A Austin Texas-USA

Espacio Proyectos 
Singulares, S.L.

(a) 99% 1.350 (541) (768) 41 40 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Medina, S.L. (a) (1) 70% 21.890 28.543 (8.560) 41.873 29.312 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Propiedades 
Chamartín I, S.A.

(a) 60% 2.599 1.278 1 3.878 2.877 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Caleido, S.A.U. (a) 51% 2.560 739 (2.043) 1.256 3.679 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Promoción Los Granados 
del Mar, S.L.

(b) 50% 9 788 1 798 9 Inmobiliaria C/ Cervantes,1
Getxo-Vizcaya

Espacio Arpada Gestión, S.L. (b) 50% 133 402 16 551 67 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Arpada 
Desarrollos, S.L.

(b)(2) 50% 103 613 233 949 302 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio ACR Residencial, S.L. (b) 50% 723 4.563 (73) 5.213 2.606 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

Espacio Living Homes, S.L. (b)(3) 25% 7.575 8.772 (483) 15.864 4.448 Inmobiliaria Pº Castellana, 259-D Madrid

(1) Sociedad auditada por Deloitte, S.L. El resto de sociedades no se auditan
(2) Dicha sociedad tiene participación 100% en la sociedad Espacio Arpada Almeria, S.L.U.
(3) Dicha sociedad tiene participación 100% en la sociedad Espacio Mallaeta, S.L.U.
(4) Dicha sociedad tiene participación 100% en la sociedad Espacio Alcora, S.A.U. 
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(a) Sociedades dependientes

Se consideran “Entidades dependientes” aquéllas sobre las que el Grupo tiene capacidad para ejer-
cer control, es decir, de acuerdo con la NIIF 10, cuando tiene poder para dirigir sus actividades 
relevantes, está expuesto a rendimientos variables como consecuencia de su participación en la 
participada y tiene la capacidad de ejercer dicho poder para influir en sus propios rendimientos, 
directamente o a través de otras sociedades controladas a su vez por ella. 

Las cuentas anuales de las entidades dependientes se consolidan con las de la Sociedad Domi-
nante por aplicación del método de integración global. En caso necesario, se realizan ajustes a las 
cuentas anuales de las sociedades dependientes para adaptar las políticas contables utilizadas a 
las que utiliza el Grupo y se consolidan por integración global.

(b) Sociedades asociadas

Se consolidan por el método de puesta en equivalencia, aquellas sociedades sobre las que el Grupo 
mantiene influencia significativa o control conjunto en aquellos casos en los que no se cumplen con 
los requerimientos de la NIIF 11 para ser clasificados como Acuerdos Conjuntos.

Las inversiones en las empresas asociadas se registran aplicando el “método de la participación o 
puesta en equivalencia”, según el cual, inicialmente se reconocen por el valor de adquisición. Poste-
riormente, en cada fecha de cierre de los estados financieros, se contabilizan por el coste, más la varia-
ción que se produzca en los activos netos de la asociada de acuerdo a su porcentaje de participación. 
El exceso del coste de adquisición sobre el porcentaje de participación del Grupo en el valor razonable 
de los activos netos de la asociada en la fecha de compra, se registra como fondo de comercio. El fon-
do de comercio relativo a una asociada está incluido en el valor contable de la inversión y no se amor-
tiza. Cualquier exceso del porcentaje de participación del Grupo en el valor razonable de los activos 
netos de la asociada en la fecha de compra, sobre el coste de adquisición, se reconoce en resultados.

Los resultados netos de impuestos de las asociadas se incorporan en el estado de resultados con-
solidado del Grupo, en la línea “Resultado de entidades por el método de participación”, según el 
porcentaje de participación. Previamente a ello, se realizan los ajustes correspondientes para tener en 
cuenta la amortización de los activos depreciables según el valor razonable en la fecha de adquisición.

Variaciones del perímetro de consolidación

En el ejercicio 2018, se han producidas las siguientes variaciones en el perímetro de consolidación:

 Venta el 75% de la sociedad Espacio Living Homes, S.L. al fondo FS Capital y del 100% de la 
sociedad Espacio Mallaeta, S.L.U a Espacio Living Homes, S.L., 

 Incorporación del 100% del Grupo Benchmark mediante la aportación no dineraria por parte 
del Socio Único Grupo Villar Mir. Dicho grupo desarrolla su actividad en el sector inmobiliario 
en la localidad de Austin y sus alrededores (Texas-USA). 

 Incremento de participación en Espacio Proyectos Singulares hasta el 99% (75% en el ejer-
cicio 2017).

El impacto en la cuenta de resultados de dichas variaciones en el ejercicio 2018 ha sido la siguiente:

Concepto 2018 Aportación al Grupo

Ingresos 2.520 2.520 

EBITDA 366 582 

EBIT 367 582 

RESULTADO EJERCICIO (483) 299 
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En el ejercicio 2017, se vendió el 49% de la sociedad Espacio Caleido, S.A. y se adquirió el 53% res-
tante de la sociedad Espacio Joven Hogares, S.L.U. 

3. Bases de presentación y principios de 
consolidación

3.1. Bases de presentación

Las cuentas anuales consolidadas adjuntas se presentan en miles de euros y se han preparado 
a partir de los registros contables de Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. y 
de sus sociedades participadas y se presentan de acuerdo con las Normas Internacionales de 
Información Financiera adoptadas por la Unión Europea a 31 de diciembre de 2018, de forma 
que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera a 31 de diciembre de 2018 
así como de los resultados de las operaciones, de los cambios en el patrimonio y de los flujos de 
efectivo consolidados que se han producido en el Grupo en el ejercicio terminado en dicha fecha.

Las cuentas anuales de Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. y sociedades de-
pendientes correspondientes al ejercicio 2017 elaboradas de acuerdo con lo establecido en las 
NIIF-UE, fueron aprobadas por el Socio Único el 17 de julio de 2018.

Estas cuentas anuales consolidadas correspondientes al ejercicio 2018 que han sido formuladas 
por el Consejo de Administración de Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. en su 
reunión de fecha 21 de marzo de 2019 se someterán, al igual que las de las sociedades participadas, 
a la aprobación de las respectivas Juntas Generales de Socios, estimándose que serán aprobadas sin 
ninguna modificación. Junto con estas cuentas anuales consolidadas los Administradores formulan 
las cuentas anuales individuales de Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U.

3.2. Normas internacionales de información financiera

Las políticas y métodos contables utilizados en la elaboración de los presentes estados financieros 
consolidados son los mismos que los aplicados en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2017, 
excepto por las siguientes normas e interpretaciones que entraron en vigor durante el ejercicio 201:

• Entrada en vigor de nuevas normas contables

Durante el ejercicio 2018 han entrado en vigor las siguientes normas:

Normas, modificaciones e interpretaciones aprobadas 
para su uso en la Unión Europea:

Aplicación obligatoria 
ejercicios iniciados 

a partir de:

NIIF 15 Ingresos procedentes 
de contratos con clientes y sus 
clarificaciones

Nueva norma de reconocimiento de ingresos 
(Sustituye a la NIC 11, NIC 18, CINIIF 13, CINIIF 15, 
CINIIF 18 y SIC-31).

1 de enero de 2018

NIIF 9 Instrumentos financieros Sustituye a los requisitos de clasificación, 
valoración, reconocimiento y baja en cuentas 
de activos y pasivos financieros, la contabilidad 
de coberturas y deterioro de NIC 39.

Modificación a la NIIF 2 Clasificación 
y valoración de pagos basados en 
acciones

Son modificaciones limitadas que aclaran 
cuestiones concretas como los efectos de las 
condiciones de devengo en pagos basados en 
acciones a liquidar en efectivo, la clasificación 
de pagos basados en acciones cuando tienen 
clausulas de liquidación por el neto y algunos 
aspectos de las modificaciones del tipo de 
pago basados en acciones.

Modificaciones a la NIIF 4 Contratos 
de seguros

Permite a las entidades dentro del alcance de 
la NIIF 4, la opción de aplicar la NIIF 9 (“overlay 
approach”) o su exención temporal.
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Normas, modificaciones e interpretaciones aprobadas 
para su uso en la Unión Europea:

Aplicación obligatoria 
ejercicios iniciados 

a partir de:
Modificaciones a la NIC 40 
Reclasificaciones de inversiones 
inmobiliarias

La modificación clarifica que una 
reclasificación de una inversión desde o hacia 
inversión inmobiliaria sólo está permitida 
cuando exista evidencia de un cambio de uso.

1 de enero de 2018

Modificación a la NIIF 1 Adopción por 
primera vez de las NIIF

Eliminación de algunas exenciones a corto 
plazo (mejoras a la NIIF Ciclo 2014-2016).

Modificación a la NIC 28 Inversiones 
en entidades asociadas y negocios 
conjuntos

Clarificación en relación con la opción de 
valorar a valor razonable (mejoras a la NIIF Ciclo 
2014-2016).

CINIIF 22 Transacciones y anticipo en 
moneda extranjera

Esta interpretación establece la "fecha de 
transacción", a efectos de determinar el tipo 
de cambio aplicable en transacciones con 
anticipos en moneda extranjera.

El efecto de estas normas en las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2018 hasn sido las 
siguientes:

NIIF 15: Ingresos procedentes de contratos con clientes

La NIIF 15 es la norma comprensiva de reconocimiento de ingresos con clientes, que sustituye a las 
siguientes normas e interpretaciones vigentes actualmente: NIC 18 Ingresos de actividades ordinarias, 
NIC 11 Contratos de construcción, CNIIF 13 Programas de fidelización de clientes, CNIIF 15 Acuerdos para 
la construcción de inmuebles, CNIIF 18 Transferencias de activos procedentes de clientes y SIC 31 Ingre-
sos-Permutas de servicios de publicidad. El modelo de ingresos ordinarios es aplicable a todos los con-
tratos con clientes a excepción de los arrendamientos, contratos de seguro e instrumentos financieros 
que están regulados en otras NIIF. 

El grupo reconoce los ingresos en el momento de la transmisión al comprador de los riesgos y be-
neficios significativos inherentes a la propiedad de los bienes, con independencia de su transmisión 
jurídica, como venía haciendo bajo NIC 18 que por regla general coincide con la elevación a público de 
los contratos de compraventa. Los ingresos se valoran por el precio de transmisión del inmueble y no 
se ha identificado impacto financiero significativo por los anticipos de clientes que se reconocen en el 
momento de su cobro, registrando a la vez un pasivo por la obligación de entrega de los inmuebles.

El resto de ingresos del Grupo proceden de los servicios de gestión de activos inmobiliarios pres-
tados a terceros. Dichos ingresos representan una única obligación de desempeño por lo que el 
momento del reconocimiento de ingresos es consistente con la norma actual.

El Grupo ha aplicado retroactivamente la NIIF 15, sin re-expresar información comparativa.

NIIF 9: Instrumentos financieros

La NIIF 9 sustituye a la NIC 39 a partir del ejercicio iniciado el 1 de enero de 2018. El Grupo ha 
aplicado la NIIF 9 retroactivamente sin re-expresión de la información comparativa.

Clasificación y valoración

Los activos clasificados como créditos a terceros, créditos a empresas asociadas y las cuentas por 
cobrar a coste amortizado, cuyos importes se detallan en la Nota 14, se mantienen dentro de un 
modelo de negocio cuyo objetivo es cobrar los flujos de efectivo contractuales que son única-
mente pagos de principal e intereses sobre el principal pendiente. En consecuencia, estos activos 
financieros continuarán valorándose al coste amortizado de acuerdo con la aplicación de la NIIF 9. 

Todos los demás activos financieros y pasivos financieros continúan siendo medidos sobre las 
mismas bases adoptadas actualmente con NIC 39.
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Deterioro

En relación con el modelo de deterioro de valor, la nueva normativa establece que debe estimarse 
en función de la pérdida crediticia esperada, en lugar de la pérdida crediticia incurrida. Su impac-
to no es relevante para el Grupo, teniendo en cuenta que el activo financiero a cobrar, cuentas a 
cobrar principalmente por la venta de inmuebles y su cobro se liquidan en el mismo momento 
que se reconoce el ingreso y por tanto el riesgo de crédito es inexistente. Por otro lado, los anti-
cipos de clientes se cobran antes del reconocimiento de ingresos, registrando a la vez un pasivo 
por el mismo importe. El Grupo considera por tanto que el riesgo de crédito de los anticipos está 
cubierto con los pasivos reconocidos y no tiene impacto la aplicación de la nueva norma. Adicio-
nalmente, el Grupo cuenta con una deuda significativa cuya recuperabilidad ha sido analizada 
de forma individualizada teniendo ya en cuenta la pérdida esperada y el riesgo de crédito de la 
contraparte con lo que la aplicación de la nueva norma no tiene impactos adicionales.

El resto de normas y modificaciones no han tenido un impacto significativo.

• Normas e interpretaciones emitidas no vigentes:

A la fecha de elaboración de estas cuentas anuales consolidadas, las siguientes normas e interpre-
taciones habían sido publicadas por el IASB pero no habían entrado aún en vigor, bien porque su 
fecha de efectividad es posterior a la fecha de las cuentas anuales consolidadas, o bien porque no 
han sido aún adoptadas por la Unión Europea:

Normas, modificaciones e interpretaciones aprobadas 
para su uso en la Unión Europea:

Aplicación obligatoria 
ejercicios iniciados 

a partir de:

NIIF 16 Arrendamientos Sustituye a la NIC 17 y las interpretaciones 
asociadas. La novedad central radica en el que la 
nueva norma propone un modelo contable único 
para los arrendatarios, que incluirán en el balance 
todos los arrendamientos. 

1 de enero de 2019

Modificación a la NIIF 9. 
Características de cancelación 
anticipada con compensación 
negativa

Se permite la valoración a coste amortizado 
de algunos instrumentos financieros con 
características de pago anticipado permitiendo el 
pago de una cantidad menor que las cantidades 
no pagadas de capital e intereses. 

CINIIF 23 Incertidumbre sobre 
tratamientos fiscales 

Clarifica cómo aplicar los criterios de registro 
y valoración de la NIC 12 cuando existe 
incertidumbre acerca de la aceptabilidad por 
parte de la autoridad fiscal de un determinado 
tratamiento fiscal utilizado por la entidad. 

Modificación de la NIC 28 Interés 
a largo plazo en asociadas y 
negocios conjuntos 

Clarifica que se debe aplicar NIIF 9 a los intereses a 
largo plazo en una asociada o negocio conjunto si 
no se aplica el método de puesta en equivalencia. 

Modificación de la NIC 19. 
Modificación, reducción o 
liquidación de un plan 

Clarifica como calcular el coste del servicio para 
el periodo actual y el interés neto para el resto 
de un periodo anual cuando se produce una 
modificación, reducción o liquidación de un plan 
de prestación definida. 

Mejoras a las NIIF Ciclo 2015-2017 Modificación de una serie de normas. 

Modificaciones a la NIIF 3 -  
Definición de negocio

Clarificaciones a la definición de negocio.

1 de enero de 2020
Modificaciones a la NIC 1 y NIC 8 - 
Definición de “materialidad”

Modificaciones a la NIC 1 y NIC 8 para alinear la 
definición de “materialidad” con la contenida en el 
marco conceptual.

NIIF 17 Contratos de seguros Reemplazará a la NIIF 4. Recoge los principios de 
registro, valoración, presentación y desglose de los 
contratos de seguros.

1 de enero de 2021



INFORME ANUAL 201888

De las anteriores normas, la única que se estima que tendrá impacto en el Grupo es la NIIF 16. 

NIIF 16 Arrendamientos.

El impacto sobre las cifras de balance supondrá un incremento por el reconocimiento de activos 
por el derecho de uso y los pasivos financieros por las obligaciones de pago futuras, relativas a los 
arrendamientos calificados hasta la fecha como operativos. La adopción tiene las excepciones 
permitidas sobre el reconocimiento de arrendamientos a corto plazo (inferiores a 12 meses) y de 
aquellos arrendamientos de bajo valor. Del análisis preliminar de los arrendamientos operativos 
a la fecha de cierre del ejercicio, se estima en un impacto aproximado de 120.734 miles de euros 
correspondiente a los pagos mínimos futuros no cancelables actualizados a la tasa de interés im-
plícita considerando el tipo de activo y país, que podría ser equiparable al activo por derecho de 
uso y deuda financiera que habría que reconocer en el balance. De dicho importe, 116.984 miles 
de euros corresponden al canon a pagar en los próximos 71 años por los derechos de superficie de 
la inversión inmobiliaria descrita en le Nota 10.

Dicha estimación se ha realizado en base a la cartera de contratos y condiciones de mercado exis-
tentes a 31 de diciembre de 2018 y correspondiendo en su mayoría a compromisos de arrendamien-
to sobre oficinas y vehículos. El periodo medio de amortización de dichos elementos es de 5 años. 

No existe ningún principio contable o criterio de valoración que, teniendo un efecto significativo 
en las cuentas anuales consolidadas, se haya dejado de aplicar en su elaboración.

3.3. Moneda funcional

Las presentes cuentas anuales consolidadas se presentan en miles de euros, dado que el Euro es 
la moneda del entorno económico principal en el que opera el Grupo PRIESA. Las operaciones en 
el extranjero se registran de conformidad con los criterios descritos en la Nota 6.20.

3.4. Responsabilidad de la información y estimaciones realizadas

La información contenida es estas cuentas anuales es responsabilidad de los Administradores de 
la Sociedad Dominante.

La preparación de estas cuentas anuales consolidadas ha requerido que los Administradores 
de la Sociedad Dominante realicen ciertas asunciones y efectúen ciertas estimaciones. Las 
principales estimaciones se han referido a:

 Las pérdidas por deterioro y la valoración de determinados activos, especialmente los inmobi-
liarios (véanse Nota 6.5, 6.6 y 6.7).

 El test de recuperación del fondo de comercio que surge de combinaciones de negocio (véa-
se Nota 6.1). 

 La vida útil de los activos materiales, intangibles e inversiones inmobiliarias (véanse Nota 6.2, 
6.3 y 6.4).

 El valor razonable de determinados activos no cotizados (véanse Notas 6.6 y 6.12).

 La tasa de descuento utilizada para calcular el valor actual de ciertos derechos de cobro y 
obligaciones de pago. 

 Las provisiones para contingencias y para pasivos medioambientales (véanse Notas 6.17 y 6.18).

 El cálculo del impuesto de beneficios y de los activos y pasivos por impuestos diferidos (véan-
se Nota 6.13 y 6.16).
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Debido al deterioro continuado experimentado por el sector inmobiliario en los últimos ejercicios, 
los Administradores de la Sociedad Dominante, en los ejercicios 2018 y 2017, basan la determi-
nación del valor realizable de sus activos inmobiliarios en tasaciones emitidas por expertos inde-
pendientes. 

3.5. Principios de consolidación

a) Entidades dependientes:

Se consideran entidades dependientes aquellas sobre las que la Sociedad Dominante tiene capaci-
dad para ejercer control, capacidad que se manifiesta cuando la Sociedad Dominante está expuesta, 
o tiene derecho, a rendimientos variables procedentes de su implicación en la participada y tiene la 
capacidad de influir en estos rendimientos a través de su poder sobre ésta.

En aplicación de la NIIF 10 Estados financieros consolidados, la Sociedad Dominante controla una 
participada si y solo sí está reúne todos los elementos siguientes:

 Poder sobre la participada.

 Exposición, o derecho a rendimientos variables procedentes de su implicación en la par-
ticipada.

 Capacidad de utilizar su poder sobre la participada para influir en el importe de los ren-
dimientos. 

Los estados financieros de las entidades dependientes se consolidan con los de la Sociedad Do-
minante por aplicación del método de integración global y, por tanto:

 Se eliminan los resultados por operaciones internas en el perímetro de consolidación, difirién-
dose hasta que se realizan frente a terceros ajenos al Grupo.

 Se eliminan de las cuentas consolidadas los créditos, débitos, ingresos y gastos entre socieda-
des comprendidas en el conjunto consolidable.

 Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en sociedades consolidadas y 
su valor teórico contable, que aparecen con ocasión de las adquisiciones, se imputan a de-
terminados elementos patrimoniales con el límite máximo del valor de mercado de cada 
elemento.

 Tras la imputación a elementos patrimoniales, las diferencias positivas restantes, si existen, se 
registran en el epígrafe “Fondo de comercio” del activo del balance de situación consolidado. 

 En el caso que la diferencia entre el coste de adquisición de las participaciones y su valor teó-
rico contable fuese negativa, ésta se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

 La participación de los minoritarios en el patrimonio de las participadas se presenta en el 
capítulo “Intereses minoritarios” del balance de situación consolidado, dentro del epígrafe 
“Patrimonio neto”.

 La participación de los minoritarios en los resultados del ejercicio se presenta en el epígrafe “Inte-
reses minoritarios” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

b) Entidades asociadas

Son entidades sobre las que la Sociedad Dominante no tiene el control por ella misma, ni tampo-
co tiene el control conjunto con otros socios, pero sobre las que se ejerce influencia significativa.
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En las cuentas anuales consolidadas las entidades asociadas se valoran por aplicación del “méto-
do de la participación”, y por tanto:

 Se consolida la fracción de su neto patrimonial, que representa la participación del Grupo en 
su capital, menos cualquier deterioro de valor de dicha participación.

 La parte proporcional del patrimonio neto de la asociada atribuible al Grupo se compara 
con el coste de adquisición de dicha participación, y las diferencias positivas o negativas 
atribuibles a elementos patrimoniales identificados, incrementan o reducen la valoración 
previa de estos.

 Las diferencias positivas que subsistan se registran en el epígrafe “Inversiones contabilizadas 
por el método de la participación” en el activo del balance consolidado, mientras que las 
negativas se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada.

 Si como consecuencia de las pérdidas en que hayan incurrido entidades asociadas sus patri-
monios contables fuesen negativos, en el balance consolidado figuran con valor nulo a no ser 
que exista la obligación por parte del Grupo de respaldarla financieramente, en cuyo caso se 
dotarían las correspondientes provisiones hasta cubrir el riesgo.

Transacciones entre sociedades incluidas en el perímetro de consolidación

En el proceso de consolidación se han eliminado todos los saldos, transacciones y resultados sig-
nificativos entre sociedades consolidadas por integración global.

Para las sociedades consolidadas por integración proporcional, se han eliminado los créditos, 
débitos, ingresos, gastos y los resultados por operaciones con otras compañías del Grupo en la 
proporción que representa la participación directa o indirecta de Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.U. en el capital de aquellas.

En el caso de operaciones de empresas del Grupo con empresas asociadas, se han eliminado los 
resultados generados en el porcentaje de participación que el Grupo posee en las mismas.

Homogeneización de criterios

En las sociedades participadas en las que se siguen criterios de contabilización y valoración dis-
tintos a los aplicados por el Grupo PRIESA, durante el proceso de consolidación se ha procedido 
a realizar los ajustes necesarios para presentar los estados financieros consolidados en base a 
normas de valoración homogéneas.

Conversión de estados financieros en moneda extranjera

Los estados financieros de las sociedades participadas cuya moneda funcional es distinta al Euro 
se han convertido utilizando los siguientes procedimientos:

a)   Los activos y pasivos de los balances presentados (incluyendo las cifras comparativas) se han 
convertido al tipo de cambio de cierre en la fecha del correspondiente balance.

b)  Los ingresos y gastos de cada una de las partidas de las cuentas de resultados (incluyendo 
las cifras comparativas) se han convertido al tipo de cambio medio del ejercicio en el que 
se produjeron.

c)  Todas las diferencias de cambio o diferencias de conversión que se han producido como re-
sultado de lo anterior se han reconocido como un componente separado del patrimonio 
neto, que se ha denominado “Diferencias de conversión”.
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Cuando se enajena una sociedad en el extranjero, las diferencias de conversión diferidas relacio-
nadas con esa sociedad, reconocidas como un componente del patrimonio neto, se reconocen 
en la cuenta de pérdidas y ganancias en el mismo momento en que se reconoce el resultado 
derivado de dicha enajenación. 

3.6. Cambios de criterios contables y corrección de errores 
fundamentales

Los Administradores de la Sociedad Dominante han procedido a adaptar la información compara-
tiva correspondiente al ejercicio anterior debido a la aplicación retroactiva de las correcciones regis-
tradas en dicho ejercicio que consistieron en cargar contra reservas por importe de 51.039 miles de 
euros el deterioro de la cuenta por cobrar por bases imponibles aportadas al grupo fiscal según se 
indica en la Nota 22 (39.551 miles de euros) y la baja de activos por impuesto diferidos (11.488 miles 
de euros) según se indica en la Nota 21. Siguiendo la normativa, dicha baja se ha registrado contra la 
cuenta de resultados consolidada dentro del epígrafe “impuesto sobre las ganancias”. 

Durante los ejercicios 2018 y 2017, no se han producido ningún otro cambio de criterios con-
tables respecto a los aplicados en el ejercicio anterior ni corrección de errores de las cuentas 
anuales del ejercicio anterior. 

4. Beneficio por participación
Beneficio básico por participación

El beneficio básico por participación se determina dividiendo el resultado consolidado del ejerci-
cio atribuido a la Sociedad Dominante entre el número medio ponderado de las participaciones 
en circulación durante el ejercicio, excluido el número medio de las participaciones propias man-
tenidas en autocartera a lo largo del mismo.

Concepto 2018 2017

Resultado consolidado atribuible a la sociedad dominante (miles de euros) (30.989) (46.621) 

Número medio de participaciones en circulación 1.950.000 1.950.000 

Beneficio (Pérdida) básico por participación (euros) (15,89) (23,91) 

El beneficio diluido por acción coincide con el básico por no existir un potencial efecto dilutivo de-
rivado de opciones sobre acciones, warrants, deuda convertible u otros instrumentos.

5. Aplicación de resultados de la Sociedad 
Dominante
La propuesta de aplicación de resultados del ejercicio 2018 formulada por los Administradores de 
la Sociedad Dominante es la siguiente:

Aplicación Miles de Euros

A Resultados negativos de ejercicios anteriores 22.233 

TOTAL 22.233
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6. Políticas contables
Las principales políticas contables seguidas por el Grupo PRIESA en la elaboración de las cuentas 
anuales consolidadas, de acuerdo con lo establecido por las NIIF-UE, son las siguientes:

6.1. Fondo de comercio

El fondo de comercio generado en la consolidación representa el exceso del coste de adquisición 
sobre la participación del Grupo en el valor razonable de los activos y pasivos identificables de 
una sociedad dependiente, empresa asociada o entidad controlada conjuntamente en la fecha 
de adquisición.

Las diferencias positivas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades consoli-
dadas y asociadas respecto a los correspondientes valores teórico-contables adquiridos, ajustados 
en la fecha de primera consolidación, se imputan de la siguiente forma:

1.  Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumentando 
el valor de los activos (o reduciendo el de los pasivos) cuyos valores de mercado fuesen superiores 
(inferiores) a los valores netos contables con los que figuran en sus balances y cuyo tratamiento 
contable sea similar al de los mismos activos (pasivos) del Grupo: amortización, devengo, etc.

2.  Si son asignables a unos activos intangibles concretos, reconociéndolos explícitamente en el 
balance consolidado siempre que su valor razonable a la fecha de adquisición pueda deter-
minarse fiablemente.

3.  Las diferencias restantes se registran como un fondo de comercio, que se asigna a una o más 
unidades generadoras de efectivo específicas.

Los fondos de comercio sólo se registran cuando han sido adquiridos a título oneroso y representan, 
por tanto, pagos anticipados realizados por la entidad adquirente de los beneficios económicos 
futuros derivados de los activos de la entidad adquirida que no sean individual y separadamente 
identificables y reconocibles.

Los fondos de comercio adquiridos a partir del 1 de enero de 2005 se mantienen valorados 
a su coste de adquisición y los adquiridos con anterioridad a esa fecha se mantienen por su 
valor neto registrado al 31 de diciembre de 2004. En ambos casos, con ocasión de cada cierre 
contable se procede a estimar si se ha producido en ellos algún deterioro que reduzca su valor 
recuperable a un importe inferior al coste neto registrado y, en caso afirmativo, se procede a su 
saneamiento, utilizándose como contrapartida el epígrafe “Pérdidas netas por deterioro” de la 
Cuenta de Pérdidas y Ganancias Consolidada. Conforme a la NIC 36 “Deterioro del valor de los 
activos”, una pérdida por deterioro del valor reconocida en el fondo de comercio no revertirá en 
los ejercicios posteriores. 

En el momento de la enajenación de una sociedad dependiente, empresa asociada o entidad 
controlada de forma conjunta, el importe atribuible del fondo de comercio se incluye en la deter-
minación de los beneficios o las pérdidas procedentes de la enajenación.

Los fondos de comercio generados en adquisiciones anteriores a la fecha de transición a las NIIF (1 
de enero de 2005) se han mantenido en los importes previos conforme a los principios contables 
españoles y se han sometido a una prueba de deterioro de valor en dicha fecha de transición y en 
cada cierre contable. 

En el caso de fondos de comercio surgidos en la adquisición de sociedades cuya moneda funcio-
nal es distinta del euro, la conversión a euros de los mismos se realiza al tipo de cambio vigente a 
la fecha del balance.
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Las diferencias negativas entre el coste de las participaciones en el capital de las entidades con-
solidadas y asociadas respecto a los correspondientes valores teórico-contables adquiridos, ajus-
tados en la fecha de primera consolidación se denominan fondos de comercio negativos y se 
imputan de la siguiente forma:

1.  Si son asignables a elementos patrimoniales concretos de las sociedades adquiridas, aumen-
tando el valor de los pasivos (o reduciendo el de los activos) cuyos valores de mercado fuesen 
superiores (inferiores) a los valores netos contables con los que figuran registrados en sus ba-
lances y cuyo tratamiento contable sea similar al de los mismos activos (pasivos) del Grupo: 
amortización, devengo, etc.

2.  Los importes remanentes se registran en el epígrafe “Otros ingresos de explotación” de la cuenta 
de pérdidas y ganancias del ejercicio en el que tiene lugar la adquisición de capital de la entidad 
consolidada o asociada.

6.2. Inmovilizado intangible

Se considera Inmovilizado intangible aquellos activos sin sustancia física susceptibles de ser iden-
tificados individualmente, porque sean separables o porque provengan de un derecho legal. Tan 
sólo se registran en el balance aquellos activos intangibles cuyo valor puede determinarse de forma 
fiable y de los que el Grupo espera obtener beneficios económicos futuros.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisición o producción. El 
citado coste se amortiza de forma sistemática a lo largo de su vida útil. A la fecha de cada cierre, 
estos activos se valoran a su coste de adquisición minorados por la amortización acumulada y las 
pérdidas por deterioro acumuladas que hayan experimentado, en su caso.

Los principales activos intangibles son los siguientes:

Aplicaciones informáticas

En este capítulo se registran los gastos derivados de la instalación y adquisición de aplicaciones 
informáticas, cuya amortización se efectúa linealmente en un período de 5 años.

Los costes de mantenimiento de los sistemas informáticos se registran con cargo a la cuenta de 
pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que se incurren.

Otros activos intangibles

En este capítulo se registran, principalmente, los gastos de propiedad industrial y su amortización 
se efectúa linealmente en un período de 5 años.

6.3. Inmovilizado material

Coste

El Grupo PRIESA aplica el método del coste para el registro de los elementos del inmovilizado 
material para uso propio y posteriormente esta partida se refleja por coste de adquisición o 
producción, menos la amortización acumulada y menos cualquier pérdida de valor acumu-
lada, en su caso.

En aquellos casos en que la construcción y puesta en explotación del inmovilizado requieren un 
período de construcción dilatado, se activan los intereses derivados de su financiación de deven-
gados durante dicho período. 
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Los costes de ampliación, modernización o mejoras que representan un aumento de la produc-
tividad, capacidad o eficiencia, o un alargamiento de la vida útil de los bienes, se capitalizan 
como mayor coste de los correspondientes bienes. Los gastos de reparaciones, conservación y 
mantenimiento se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada del ejercicio en que 
se incurren.

Amortización

Las sociedades amortizan su inmovilizado material siguiendo el método lineal, distribuyendo el 
coste de los activos entre los años de vida útil estimada, según el siguiente detalle:

Años de vida útil estimada

Inmuebles para uso propio 25-50
Instalaciones técnicas y maquinaria 7-8
Utillaje 10 
Mobiliario y enseres 10 
Equipos para proceso de información 4 
Elementos de transporte 10 

Los terrenos incluidos en este epígrafe se consideran activos de vida útil indefinida y no son amor-
tizados, si bien se someten anualmente a un test de pérdida de valor.

Periódicamente se efectúa una revisión del valor residual, vida útil y método de amortización 
de los elementos del inmovilizado material del Grupo para garantizar que el patrón de amor-
tización aplicado es coherente con los ingresos esperables futuros derivados de la explotación 
de dichos activos.

Periódicamente, como mínimo al cierre de cada ejercicio, se evalúa si existen indicios de de-
terioro de algún elemento del inmovilizado material con objeto de proceder, en su caso, a la 
dotación o reversión de las provisiones por el deterioro de los activos para ajustar su valor neto 
contable a su valor de uso.

6.4. Inversiones inmobiliarias

Las inversiones inmobiliarias del Grupo corresponden principalmente a inmuebles destinados a 
su explotación en régimen de alquiler. Las inversiones inmobiliarias se valoran utilizando crite-
rios similares a los explicados anteriormente para el inmovilizado material y se amortizan lineal-
mente en función de su vida útil, que es la misma que la utilizada para el inmovilizado material 
para elementos similares.

6.5. Deterioro del valor del inmovilizado intangible, tangible 
e inversiones inmobiliarias

Para revisar si sus activos han sufrido una pérdida por deterioro de valor, el Grupo compara el 
valor en libros de los mismos con su “valor recuperable” en la fecha de cierre del balance, o más 
frecuentemente si existieran indicios de que algún activo pudiera haberla sufrido. En caso de que 
el activo no genere flujos de efectivo que sean independientes de otros activos, el Grupo calcula 
el importe recuperable de la unidad generadora de efectivo a la que pertenece el activo.
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El importe recuperable es el valor superior entre:

 El “valor razonable”: Precio que se acordaría entre dos partes independientes, menos los cos-
tes estimados de venta y...

 El “valor de uso”: Valor actual de los futuros flujos de efectivo que se espera que genere el 
activo, tanto en el curso de su utilización como en el de la eventual enajenación al final de su 
vida útil, utilizando una tasa de descuento antes de impuestos, que refleja el valor temporal 
del dinero y los riesgos específicos del negocio al que el activo pertenece.

Si el valor recuperable de un activo (o una unidad generadora de efectivo) es inferior a su valor en 
libros, el valor en libros del mismo se reduce hasta su valor recuperable, reconociendo una pérdida 
por deterioro de valor como gasto en el epígrafe “Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta de pér-
didas y ganancias consolidada. 

Cuando una pérdida por deterioro de valor se revierte posteriormente, el valor en libros del activo se 
incrementa hasta la estimación revisada de su valor recuperable, con la limitación de que el valor 
en libros incrementado no puede superar al valor en libros que tendría el activo a esa fecha de no 
haberse reconocido ninguna pérdida por deterioro de valor en ejercicios anteriores. Esta reversión 
se registra como un ingreso en el epígrafe ”Pérdidas netas por deterioro” de la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidada.

La base de amortización es el valor neto de los activos, entendiendo como tal su coste de adqui-
sición menos cualquier pérdida de valor acumulada.

6.6. Activos financieros corrientes y no corrientes

Los Activos Financieros son elementos patrimoniales representativos de derechos de cobro a favor 
del Grupo como consecuencia de inversiones o préstamos. Dichos derechos se contabilizan como 
corrientes o no corrientes en función de que su vencimiento sea inferior o superior a 12 meses 
respectivamente o, en el caso de que no tengan vencimiento determinado (como es el caso de 
valores negociables o participaciones en fondos de inversión), en función de que el Grupo tenga 
intención de enajenarlos en un plazo inferior o superior a 12 meses. 

El Grupo clasifica los activos financieros en función del propósito para el cual fueron adquiridos en 
el momento inicial y revisa la clasificación a cada fecha de cierre.

Cartera de Valores:

Son activos financieros representados por títulos, que se clasifican como:

• Cartera de valores a vencimiento:

Son títulos cuyos cobros son de cuantía fija o determinable y cuyo vencimiento está fijado en 
el tiempo. Con respecto a ellos, el Grupo tiene intención de conservarlos en su poder desde 
la fecha de su compra hasta la de su vencimiento. No incluyen los préstamos y cuentas por 
cobrar originados por las sociedades del Grupo, que figuran clasificados como “Préstamos y 
cuentas por cobrar”.

Estos valores se registran inicialmente al coste de adquisición incluyendo los costes de la ope-
ración. Si en el momento del cierre contable aparecen minusvalías entre dicho coste de adqui-
sición y el valor razonable de dichos activos, la diferencia se lleva a resultados.
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Se entiende por valor razonable de un instrumento financiero en una fecha determinada el im-
porte por el que podría ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes, en condiciones 
de independencia mutua e informadas en la materia, que actuasen libre y prudentemente. La 
referencia más objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es el precio 
que se pagaría por él en un mercado organizado (“precio de cotización” o “precio de mercado”). 
Si este precio de mercado no puede ser estimado de manera objetiva y fiable, se recurre para 
estimar el valor razonable al precio establecido en transacciones recientes de instrumentos 
análogos o al valor actual de todos los flujos de caja futuros (cobros o pagos), aplicando como 
tasa de descuento el tipo de interés de mercado de instrumentos financieros similares (mismo 
plazo, moneda, tipo de tasa de interés y calificación de riesgo equivalente).

• Cartera de valores disponibles para la venta:

Incluye los valores adquiridos que no se mantienen con el propósito de negociación, ni están 
clasificados como inversión al vencimiento, así como los instrumentos de capital correspon-
dientes a entidades que no sean dependientes, negocios conjuntos o asociadas.

Los activos financieros disponibles para la venta se valorarán inicialmente por su valor razona-
ble, que, salvo evidencia en contrario, será el precio de la transacción, que equivaldrá al valor 
razonable de la contraprestación entregada, más los costes de transacción que les sean direc-
tamente atribuibles. Con posterioridad, éstos se valorarán por su valor razonable, sin deducir 
los costes de transacción en que se pudiera incurrir en su enajenación.

Los beneficios y las pérdidas procedentes de la variación del valor razonable se reconocen 
directamente en el patrimonio neto hasta que el activo se enajena o se determine que ha 
sufrido un deterioro de valor, momento en el cual los beneficios o las pérdidas acumuladas 
reconocidas previamente en el patrimonio se incluyen en los resultados del período.

Préstamos y cuentas a cobrar

Los préstamos y cuentas a cobrar son activos financieros distintos de los derivados financieros, con 
pagos fijos o determinados y que no están cotizados en un mercado activo. Surgen cuando las so-
ciedades del Grupo proveen efectivo, bienes o servicios directamente a un deudor. Se valoran por 
su principal más los intereses devengados y no cobrados. Se clasifican como activos no corrientes 
cuando su vencimiento es posterior a los doce meses siguientes a la fecha del balance, y como 
activos corrientes en caso contrario.

Los préstamos y cuentas a cobrar originados por las sociedades del Grupo se valoran por su principal 
más los intereses devengados y no pagados.

Las Sociedades del Grupo dan de baja los activos financieros cuando expiran o se han cedido los 
derechos sobre los flujos de efectivo del correspondiente activo financiero y se han transferido 
sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad, tales como en ventas en firme 
de activos, cesiones de créditos comerciales en operaciones de “factoring” en las que la empresa 
no retiene ningún riesgo de crédito ni de interés, las ventas de activos financieros con pacto de 
recompra por su valor razonable o las titulizaciones de activos financieros en las que la empresa 
cedente no retiene financiaciones subordinadas ni concede ningún tipo de garantía o asume 
algún otro tipo de riesgo.

Por el contrario, las Sociedades del Grupo no dan de baja los activos financieros, y reconoce un 
pasivo financiero por un importe igual a la contraprestación recibida, en las cesiones de activos 
financieros en las que se retenga sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes a su propie-
dad, tales como el descuento de efectos, el “factoring con recurso”, las ventas de activos financie-
ros con pactos de recompra a un precio fijo o al precio de venta más un interés y las titulizaciones 
de activos financieros en las que la empresa cedente retiene financiaciones subordinadas u otro 
tipo de garantías que absorben sustancialmente todas las pérdidas esperadas.
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Otros activos financieros:

Incluyen, fundamentalmente, depósitos y fianzas constituidos por las sociedades del Grupo para 
garantizar obligaciones derivadas de licitaciones u otro tipo de contratos. Estos importes tienen la 
condición de indisponibles en tanto permanecen las condiciones de cada contrato o licitación. Se 
clasifican entre corrientes o no corrientes en función a su plazo de vencimiento: si este es inferior a 
12 meses se consideran corrientes y, en caso contrario, se clasifican como no corrientes.

6.7. Existencias

El saldo del epígrafe “Existencias” del balance consolidado incluye los terrenos, inmuebles en cur-
so de construcción, inmuebles terminados y demás propiedades que las sociedades inmobiliarias 
del Grupo PRIESA tienen para la venta en el curso de su actividad de promoción inmobiliaria.

• Terrenos y solares

Los terrenos y solares incluidos en este epígrafe están aportados por las sociedades y se va-
loran a su precio de adquisición incrementado por los costes de urbanización, si los hubiere, 
así como otros gastos relacionados con la compra (impuesto de transmisiones, gastos de 
registro, etc.). Sin embargo, para aquellos terrenos y solares en los que aún no se ha llevado 
a cabo las actividades necesarias para prepararlo para el uso al que está destinado o para 
su venta (considerando actividades necesarias no solo su construcción física sino también 
los trabajos técnicos y administrativos previos al comienzo de su construcción), los intereses 
correspondientes a los préstamos hipotecarios y demás fuentes de financiación tomadas 
para su adquisición no se activan, sino que se cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias 
consolidada del ejercicio en que se devengan.

• Obra en curso

Se consideran como obras en curso los costes incurridos en las promociones inmobiliarias, o 
en parte de las mismas, cuya construcción no se ha finalizado a la fecha de cierre del ejercicio. 
En estos costes se incluyen los correspondientes al solar, urbanización y construcción, así como 
los gastos financieros incurridos durante el período de construcción.

Al 31 de diciembre de cada año se transfiere de “Obras en curso” a “Edificios terminados” el 
coste correspondiente a aquellas promociones inmobiliarias, o a parte de las mismas, cuya 
construcción esté sustancialmente terminada a la fecha de cierre del ejercicio y estén listas 
para la entrega. 

La Sociedad recoge en el epígrafe “Provisiones” del pasivo del balance consolidado adjunto, 
en concepto de provisión para terminación de obra, los importes correspondientes a los 
gastos pendientes de incurrir desde el momento de la entrega hasta la liquidación defini-
tiva de la promoción.

• Edificios terminados y productos inmobiliarios para su venta

Se recogen en este epígrafe los inmuebles pendientes de venta al cierre del ejercicio que son 
propiedad de las sociedades y se hallan valorados a su coste de adquisición o de construcción, 
según el caso, o a su valor de realización en el mercado si éste es menor.

El importe de cualquier ajuste por valoración de las existencias (tales como daños, obsolescen-
cia, minoración del precio de venta) hasta su valor realizable obtenido de acuerdo a tasaciones 
realizadas por expertos independientes, así como las pérdidas por otros conceptos, se recono-
cen como gastos del ejercicio en que se produzca el deterioro o la pérdida. Las recuperaciones 
de valor posteriores se reconocen como ingreso del ejercicio en que se produzcan. 
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El valor en libros de las existencias se registra como un gasto, en el epígrafe “Coste de ventas” de 
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada, en el período que se reconozca el ingreso proce-
dente de su venta.

6.8. Efectivo y otros activos líquidos equivalentes

El Grupo PRIESA clasifica en el epígrafe de “Efectivo y otros activos líquidos equivalentes” aquellos 
activos financieros líquidos, como por ejemplo el dinero líquido en caja o bancos, depósitos o 
inversiones financieras líquidas, que se pueden transformar en efectivo en un plazo inferior a tres 
meses y cuyo riesgo de cambios en su valor es nulo o poco significativo.

6.9. Pasivos financieros

Los principales pasivos financieros mantenidos por las sociedades del Grupo son pasivos financie-
ros a vencimiento que se valoran a su coste amortizado. Los pasivos financieros mantenidos por 
las sociedades del Grupo se clasifican como:

1.  Préstamos bancarios y otros préstamos: los préstamos obtenidos de entidades bancarias y 
otras entidades prestamistas, se registran por el importe recibido, neto de los costes incurri-
dos en la transacción.

Posteriormente, las deudas financieras se valoran a su coste amortizado. Cualquier diferencia entre 
los ingresos obtenidos (netos de los costes de la transacción) y el valor de reembolso se reconoce 
en resultados durante la vida de la deuda de acuerdo con el método del tipo de interés efectivo. 

La deuda financiera se elimina del estado de situación financiero consolidado cuando la obli-
gación especificada en el contrato se ha pagado, cancelado o expirado. La diferencia entre 
el importe en libros de un pasivo financiero que se ha cancelado o cedido a otra parte y la 
contraprestación pagada, incluyendo cualquier activo cedido diferente del efectivo o pasivo 
asumido, se reconoce en el resultado del ejercicio como otros ingresos o gastos financieros.

El intercambio de instrumentos de deuda entre el Grupo y la contraparte o las modificaciones 
sustanciales de los pasivos inicialmente reconocidos, se contabilizan como una cancelación 
del pasivo financiero original y el reconocimiento de un nuevo pasivo financiero, siempre que 
los instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes. El Grupo considera que las 
condiciones son sustancialmente diferentes si el valor actual de los flujos de efectivo desconta-
dos bajo las nuevas condiciones, incluyendo cualquier comisión pagada neta de cualquier co-
misión recibida, y utilizando para hacer el descuento el tipo de interés efectivo original, difiere 
al menos en un 10 por ciento del valor actual descontado de los flujos de efectivo que todavía 
resten del pasivo financiero original. 

Si el intercambio se registra como una cancelación del pasivo financiero original, los costes o 
comisiones se reconocen en la cuenta de resultados consolidada formando parte del resul-
tado de la misma. En caso contrario, los flujos modificados se descuentan al tipo de interés 
efectivo original, reconociendo cualquier diferencia con el valor contable previo, en resultados. 
Asimismo, los costes o comisiones ajustan el valor contable del pasivo financieros y se amorti-
zan por el método de coste amortizado durante la vida restante del pasivo modificado.

El Grupo reconoce la diferencia entre el valor contable del pasivo financiero o de una parte del 
mismo cancelado o cedido a un tercero y la contraprestación pagada, incluida cualquier activo 
cedido diferente del efectivo o pasivo asumido en resultados.

El Grupo contabilizará los intercambios de instrumentos de deuda con un prestamista, siem-
pre que los instrumentos tengan condiciones sustancialmente diferentes, como una cancela-
ción del pasivo financiero original y consiguiente reconocimiento de un nuevo pasivo financie-
ro. De manera similar, una modificación sustancial de las condiciones de un pasivo financiero 
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existente o de una parte del mismo se contabilizará como una cancelación del pasivo financie-
ro original y consiguiente reconocimiento de un nuevo pasivo financiero. La diferencia entre el 
importe en libros del pasivo financiero que se haya cancelado y la contraprestación pagada, en 
la que se incluirá cualquier activo transferido distinto de efectivo o cualquier pasivo asumido, 
se reconocerá en el resultado del ejercicio. 

En el caso de que se determine que los nuevos términos o modificaciones de un pasivo fi-
nanciero no sean sustancialmente distintos a los existentes y por lo tanto se determine que la 
modificación no es sustancial, el pasivo financiero existente no se dará de baja en cuentas. El 
Grupo recalculará el importe en libros bruto del pasivo financiero y reconocerá en el resultado 
del ejercicio una pérdida o ganancia por modificación. El importe en libros bruto del pasivo 
financiero se volverá a calcular como el valor actual de los flujos de efectivo contractuales rene-
gociados o modificados descontados al tipo de interés efectivo original del pasivo financiero.

2.  Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar: las cuentas a pagar originadas por opera-
ciones de tráfico se registran inicialmente a valor razonable y, posteriormente, son valoradas a 
coste amortizado utilizando el método de la tasa de interés efectiva.

El Grupo da de baja los pasivos financieros cuando se extinguen las obligaciones que los han generado.

6.10. Arrendamientos operativos y financieros

Los arrendamientos se clasifican como arrendamientos financieros siempre que, de acuerdo con 
las condiciones de los mismos, se transfieran sustancialmente al arrendatario los riesgos y ven-
tajas derivados de la propiedad de los bienes objeto del contrato de arrendamiento. Los demás 
arrendamientos, en los que la propiedad del bien arrendado y sustancialmente todos los riesgos 
y ventajas que recaen sobre el bien permanecen en el arrendador, se clasifican como “arrenda-
mientos operativos”.

6.11. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar

Las cuentas a pagar originadas por operaciones de tráfico son valoradas a coste amortizado utilizan-
do el método del tipo de interés efectivo.

6.12. Activos y pasivos corrientes

En general, los activos y pasivos se clasifican como corrientes o no corrientes en función del ciclo 
de explotación. Sin embargo, dada la diversidad de actividades desarrolladas por el Grupo, en las 
cuales la duración del ciclo de explotación varía de unas a otras, en general se ha optado por con-
siderar como activos y pasivos corrientes todos aquellos con vencimiento igual o anterior a doce 
meses contados a partir de la fecha del mismo, y como no corrientes las de vencimiento posterior 
a dicho período.

No obstante, en el segmento de la actividad inmobiliaria, en la cual el ciclo de explotación es 
superior a 12 meses, en el epígrafe de “Existencias” pertenecientes a este segmento, que tiene el 
carácter de un “Activo corriente”, se incluyen cantidades por importe de 64.378 miles de euros 
(16.473 miles de euros a 31 de diciembre de 2017) que se van a terminar de construir y entregar en 
más de doce meses desde la fecha del balance. Igualmente se incluyen como “Pasivo corriente” 
la deuda bancaria de los préstamos hipotecarios vinculados a dichas existencias, aunque su ven-
cimiento sea superior a un año.

6.13. Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula mediante la suma del impuesto 
corriente más la variación de los activos y pasivos por impuestos diferidos. 



INFORME ANUAL 2018100

El gasto corriente por impuesto sobre beneficios devengado por las sociedades del Grupo indivi-
dualmente consideradas resulta de la aplicación del tipo de gravamen sobre la base imponible 
del ejercicio, que se calcula a partir de su resultado contable antes de impuestos, aumentado o 
disminuido, según corresponda, por las diferencias permanentes que surgen por la aplicación de 
las normas fiscales y por la eliminación, en su caso, de los ajustes de consolidación fiscal; y toman-
do en cuenta las bonificaciones y deducciones en la cuota.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos incluyen las diferencias temporarias, que son los 
importes que se prevén pagaderos o recuperables por las diferencias entre los valores en libros 
de los activos y pasivos y su valor fiscal, así como las bases imponibles negativas pendientes de 
compensación y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas. Dichos importes se registran 
aplicando a la diferencia temporal o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espe-
ra recuperarlos o liquidarlos. Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferen-
cias temporarias, salvo si la diferencia temporaria se deriva del reconocimiento inicial del fondo 
de comercio. Con ocasión de cada cierre contable, se revisan los impuestos diferidos registrados 
(tanto activos como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes, efectuándose 
las oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los análisis realizados.

El gasto por impuesto sobre beneficios consolidado se calcula mediante la agregación del gasto 
registrado por cada una de las sociedades que forman el perímetro de consolidación, aumentado 
o disminuido, según corresponda, por la eliminación de los ajustes de consolidación contable.

La Sociedad Dominante y las siguientes sociedades filiales tributan en régimen fiscal consolidado 
dentro del Grupo Consolidado Fiscal encabezado por Inmobiliaria Espacio, S.A.:

SOCIEDADES

 Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U.  Espacio Alicante, S.L.U

 División Inmobiliaria Obrascón, S.A.U  Espacio Insigne, S.L.U

 Espacio Ciresa, S.L.U  Espacio Proyectos Singulares, S.L.

 Espacio Alboran, S.L.U  Espacio Joven Hogares, S.L.U.

 Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U  Espacio Valdebebas 175, S.L.U. 

 Espacio Alcora, S.A.U

El gasto por impuesto sobre beneficios se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias consoli-
dada, excepto en la parte que sea consecuencia de una transacción cuyos resultados se registran 
directamente en el patrimonio neto, en cuyo caso el impuesto correspondiente también se regis-
tra directamente en el patrimonio neto.

El gasto por impuesto sobre beneficios que se refleja en la cuenta de pérdidas y ganancias con-
solidada corresponde a la suma del gasto resultante para el Grupo Consolidado Fiscal y de los im-
portes resultantes de los cálculos individuales del gasto por impuesto sobre sociedades de cada 
sociedad del Grupo que no pertenece al Grupo Consolidado Fiscal.

6.14. Reconocimiento de ingresos

Los ingresos se imputan en función del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la co-
rriente real de bienes y servicios que representan, con independencia del momento en que se 
produzca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. 

Los ingresos se calculan al valor razonable de la contraprestación a recibir y representan los impor-
tes a cobrar por los bienes entregados y los servicios prestados en el marco ordinario de la actividad, 
menos descuentos, devoluciones, impuesto sobre el valor añadido y otros impuestos relacionados 
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con la venta. Los ingresos por intereses se reconocen usando el método del tipo de interés efectivo. 
Los ingresos por dividendos se reconocen cuando se adquiere el derecho a recibir el cobro.

Los ingresos derivados de la actividad inmobiliaria se reconocen cuando:

 Se han transferido al comprador los riesgos y ventajas significativos de la posesión del bien.

 El vendedor pierde el control efectivo del bien.

 El importe del ingreso puede valorarse con fiabilidad.

 Es altamente probable que el vendedor reciba los beneficios económicos asociados a la tran-
sacción.

 Los costes incurridos, o a incurrir, en relación con la transacción pueden ser medidos con 
fiabilidad.

Estas condiciones se cumplen en su totalidad en el momento de la entrega de llaves y/o escritu-
ración pública de compraventa.

Los ingresos por alquileres se registran en función de su devengo, distribuyéndose linealmente los be-
neficios en concepto de incentivos y los costes iniciales de los contratos de arrendamiento.

6.15. Reconocimiento de gastos

Los gastos se imputan en función del criterio del devengo, es decir, cuando se produce la corrien-
te real de bienes y servicios que representan, con independencia del momento en que se produz-
ca la corriente monetaria o financiera derivada de ellos. 

Los gastos se reconocen en la cuenta de resultados consolidada cuando tiene lugar una dismi-
nución en los beneficios económicos futuros relacionados con una reducción de un activo, o un 
incremento de un pasivo, que se puede medir de forma fiable. Esto implica que el registro de un 
gasto tiene lugar de forma simultánea al registro del incremento del pasivo o la reducción del 
activo. Además, se reconoce un gasto de forma inmediata en la cuenta de resultados consolidada 
cuando un desembolso no genera beneficios económicos futuros o cuando no cumple los requi-
sitos necesarios para su registro como activo. Asimismo se reconoce un gasto cuando se incurre 
en un pasivo y no se registra activo alguno, como puede ser un pasivo por una garantía. 

6.16. Activos y pasivos fiscales

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se calculan, de acuerdo con el método de balance, 
sobre las diferencias temporarias que surgen entre los valores fiscales de los activos y pasivos y sus 
valores en libros en las cuentas anuales consolidadas. Sin embargo, no se reconocen los impues-
tos diferidos que resultan de una transacción que no es una combinación de negocios y que no 
tiene efecto en el momento que ocurre sobre el resultado contable ni sobre la base imponible.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos se calculan a los tipos impositivos vigentes a la fecha 
del balance y los que se prevé que serán aplicables en el período en el que se realice el activo o 
se liquide el pasivo. Los activos y pasivos por impuestos diferidos se cargan o abonan a la cuenta 
de resultados, salvo cuando se refieren a partidas que se llevan directamente a las cuentas del 
patrimonio neto, en cuyo caso los activos y pasivos por impuestos diferidos también se registran 
con cargo o abono a dichas cuentas del patrimonio neto.

Por los beneficios no distribuidos de las filiales no se reconoce un pasivo por impuestos diferidos 
cuando el Grupo puede controlar la reversión de las diferencias temporarias y no es probable que 
éstas sean revertidas en un futuro previsible.
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Los activos por impuestos diferidos y los créditos fiscales derivados de bases imponibles negativas 
se reconocen cuando resulta probable que el Grupo pueda recuperarlos en un futuro, con inde-
pendencia del momento de recuperación y siempre y cuando la recuperación se prevea dentro 
del periodo legal de aprovechamiento. Los activos y pasivos por impuestos diferidos no se des-
cuentan y se clasifican como activo (o pasivo) no corriente en el balance cuando su realización se 
prevea con posterioridad a los 12 meses después de la fecha del balance, y como activo (o pasivo) 
corriente en caso contrario.

Con ocasión de cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados (tanto ac-
tivos como pasivos) con objeto de comprobar que se mantienen vigentes; efectuándose las 
oportunas correcciones a los mismos de acuerdo con los resultados de los análisis realizados.

6.17. Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma dura-
dera en la actividad del Grupo, cuya finalidad principal es la minimización del impacto medioam-
biental y la protección y mejora del medioambiente, incluyendo la reducción o eliminación de la 
contaminación futura.

La actividad del Grupo, por su naturaleza no tiene un impacto medioambiental significativo. 

6.18. Provisiones y contingencias

Los Administradores de la Sociedad Dominante en la formulación de las cuentas anuales conso-
lidadas diferencian entre:

 Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pa-
sados, cuya cancelación es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan 
indeterminados en cuanto a su importe y/ o momento de cancelación.

 Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, 
cuya materialización futura está condicionada a que ocurra, o no, uno o más eventos futuros 
independientes de la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales consolidadas recogen todas las provisiones con respecto a las cuales se estima 
que la probabilidad de que se tenga que atender la obligación es mayor que de lo contrario. Los 
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que se informa sobre los mismos 
en las notas de la memoria consolidada, en la medida en que no sean considerados como remotos.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimación posible del importe ne-
cesario para cancelar o transferir la obligación, teniendo en cuenta la información disponible 
sobre el suceso y sus consecuencias, y registrándose los ajustes que surjan por la actualiza-
ción de dichas provisiones como un gasto financiero conforme se va devengando.

6.19. Indemnización por despido

De acuerdo con la reglamentación de trabajo vigente, las sociedades del Grupo están obligadas 
al pago de indemnizaciones a los empleados con los que, bajo determinadas condiciones, res-
cindan sus relaciones laborales. Los pagos por indemnizaciones por despido, cuando se presen-
tan, se cargan a gastos en el momento en que se toma la decisión de efectuar el despido. Las 
provisiones por costes de reestructuración se reconocen cuando el Grupo tiene un plan formal 
de reestructuración que haya sido comunicado a las partes afectadas.

Los Administradores de las Sociedades que integran el Grupo PRIESA no han considerado nece-
sario efectuar provisiones por este concepto al 31 de diciembre de 2018 y 2017, ya que no están 
previstas situaciones de esta naturaleza.
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6.20. Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional del Grupo PRIESA es el euro. Consecuentemente, las operaciones en otras 
divisas distintas del euro se consideran denominadas en “moneda extranjera” y se registran según 
los tipos de cambio vigentes en las fechas de las operaciones. 

Las transacciones en moneda extranjera se registran en el momento de su reconocimiento 
inicial aplicando el tipo de cambio vigente en la fecha de la transacción entre la moneda fun-
cional y la extranjera. 

Posteriormente, en la fecha de cada balance, los activos y pasivos monetarios en moneda extran-
jera se convierten según los tipos vigentes en esa fecha. Los activos y pasivos no monetarios en 
moneda extranjera, valorados a coste histórico, se convierten al tipo de cambio de la fecha de la 
transacción. Los ajustes del fondo de comercio y el valor razonable generados en la adquisición 
de una entidad con moneda funcional distinta del euro se consideran activos y pasivos de dicha 
entidad y se convierten según el tipo vigente al cierre.

Las diferencias de cambio de las partidas monetarias que surjan tanto al liquidarlas como al con-
vertirlas al tipo de cambio de cierre se reconocen en los resultados del año, excepto aquéllas que 
resulten de la inversión en un negocio en el extranjero, que se reconocen directamente en el pa-
trimonio, netas de impuestos, hasta el momento de su enajenación. 

Las partidas de ingresos y gastos se convierten según los tipos de cambio medios del período. 
Las diferencias de cambio que surjan, en su caso, se clasifican como patrimonio neto. Dichas 
diferencias de conversión se reconocen como ingresos o gastos en el período en que se realiza 
o enajena la inversión. 

Entidades y sucursales radicadas en países con altas tasas de inflación

Ninguna de las monedas funcionales de las entidades del Grupo PRIESA radicadas en el extranjero 
corresponde a economías consideradas altamente inflacionarias según los criterios establecidos 
al respecto por las NIIF-UE. Consecuentemente, a 31 de diciembre 2018 y 2017 no ha sido preciso 
ajustar los estados financieros de ninguna entidad del Grupo PRIESA para corregirlos por los efectos 
de la inflación.

6.21. Transacciones con vinculadas

El Grupo PRIESA realiza todas sus operaciones entre vinculadas a valores de mercado. Adicio-
nalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los 
Administradores de la Sociedad Dominante consideran que no existen riesgos significativos por 
este aspecto de los que puedan derivarse pasivos de consideración en el futuro. 

6.22. Tecnicas de valoración e hipotesis aplicables para la medición del 
valor razonable

Los valores razonables de los activos y pasivos financieros se determinan de la siguiente forma:

1.  Los valores razonables de activos y pasivos financieros con los términos y condiciones están-
dar y que se negocian en los mercados activos y líquidos se determinan con referencia a los 
precios cotizados en el mercado.

2.  El valor razonable de otros activos financieros y pasivos financieros (excluidos los instrumentos 
derivados) se determinan de acuerdo con los modelos de valoración generalmente aceptados 
sobre la base de descuento de flujos de caja utilizando los precios de transacciones observa-
bles del mercado y las cotizaciones de contribuidores para instrumentos similares. 
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Los instrumentos financieros valorados con posterioridad a su reconocimiento inicial a valor razo-
nable, se clasifican en niveles de 1 a 3 basados en el grado en que el valor razonable es observable.

 Nivel 1: son aquellos referenciados a precios cotizados (sin ajustar) en mercados activos para 
activos o pasivos idénticos a los que la entidad puede acceder en la fecha de la medición. 

 Un precio cotizado en un mercado activo proporciona la evidencia más fiable del valor razo-
nable y se utilizará sin ajuste para medir el valor razonable siempre que estén disponibles.

 Nivel 2: son aquellos referenciados a otros “inputs” (que no sean los precios cotizados inclui-
dos en el nivel 1) observables para el activo o pasivo, ya sea directamente (es decir, precios) o 
indirectamente (es decir, derivados de los precios).

 Nivel 3: son los referenciados a técnicas de valoración, que incluyen “inputs” para el activo o 
pasivo que no se basan en datos de mercado observables (“inputs” no observables).

Todos los instrumentos financieros que posee el Grupo se clasifican en el nivel 3.

Durante los ejercicios 2018 y 2017 no se han producido traspasos de activos entre los diferen-
tes niveles.

En la Nota 12 se incluye información relativa a la determinación del valor razonable de los instru-
mentos de patrimonio, conforme a las técnicas de valoración que se describen en dicha Nota.

7. Fondo de comercio
Dicho importe corresponde al fondo de comercio originado al consolidar la sociedad Propie-
dades Chamartín I, S.A. De acuerdo con las estimaciones y proyecciones de que disponen los 
Administradores de la Sociedad Dominante, las previsiones de resultados y flujos de caja descon-
tados de esta sociedad, atribuibles al Grupo, soportan adecuadamente el valor de los fondos de 
comercio registrados.

8. Inmovilizado intangible
El movimiento habido durante los ejercicios 2018 y 2017 en las diferentes cuentas del inmovilizado 
intangible y de sus correspondientes amortizaciones y provisiones acumuladas ha sido el siguiente:

(Miles de €)
Aplicaciones 
informáticas

Otros activos 
intangibles

Amortización 
acumulada TOTAL

Saldo a 1 de enero de 2017 78 45 (113) 10 

Incorporaciones al perímetro 3 41 - 44 
Retiros o reducciones - - (8) (8) 

Saldo a 31 de diciembre de 2017 81 86 (121) 46 

Adiciones o dotaciones 3 - (13) (10) 

Saldo a 31 de diciembre de 2018 84 86 (134) 36 



7. CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTIÓN CONSOLIDADOS 105

El detalle por sociedad del inmovilizado inmaterial es el siguiente:

(Miles de €)
Aplicaciones 
informáticas

Otros activos 
intangibles

Amortización 
acumulada TOTAL

Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 66 45 (109) 2 

Espacio Ciresa, S.L.U 3 - (3) - 
Espacio Caleido, S.A. - 41 (16) 25 
Espacio Proyectos Singulares, S.L. 15 - (6) 9 

Saldo a 31 de diciembre 
de 2018 84 86 (134) 36 

Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 66 45 (109) 2 

Espacio Ciresa, S.L.U 3 - (3) - 
Espacio Caleido, S.A. - 41 (6) 35 
Espacio Proyectos Singulares, S.L. 12 - (3) 9 

Saldo a 31 de diciembre 
de 2017 81 86 (121) 46 

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, existen activos intangibles por importe de 109 miles de euros 
totalmente amortizado.

9. Inmovilizado material
La composición y el movimiento habido durante los ejercicios 2018 y 2017 en las diferentes cuen-
tas del inmovilizado material y de su correspondiente amortización y provisión acumulada ha 
sido el siguiente:

(Miles de €)
“Terrenos y 

contrucciones”
Instalaciones 

técnicas y 
maquinaria

Otras instalaciones 
utillaje y mobiliario

Otro 
inmovilizado 

material

Amortización 
acumulada

TOTAL

Saldo a 1 de enero 
de 2017 1.624 78 1.658 691 (2.817) 1.234 

Adiciones o dotaciones 1.040 - 3 153 (116) 1.080 
Retiros o reducciones - - - (135) 135 - 

Saldo a 31 de diciembre 
de 2017 2.664 78 1.661 709 (2.798) 2.314 

Incorporaciones al perímetro - - 183 - (177) 6 
Adiciones o dotaciones - - 4 33 (111) (74) 
Retiros o reducciones - - (6) (3) 5 (4) 

Saldo a 31 de diciembre 
de 2018 2.664 78 1.842 739 (3.081) 2.242 
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En el ejercicio 2017, la Sociedad dominante adquirió un local en la localidad de Málaga para su 
propio uso. Dicho local está garantizando un préstamo hipotecario por importe de 630 miles de 
euros (véase Nota 17). En el 2018, la Sociedad Dominante ha vendido en contrato privado la mitad 
del local por importe de 518 miles de euros por el cual ha recibido unas cantidades anticipadas 
de 156 miles de euros contabilizada dentro del epígrafe “Acreedores comerciales y otras cuentas 
a pagar” del balance consolidado adjunto.

No se han identificado indicios de pérdidas de valor en estos elementos por deterioro, estimándo-
se que el valor recuperable de los activos es mayor a su coste amortizado en libros por lo que no 
se ha dotado provisión alguna por deterioro de valor. 

Asimismo, del inmovilizado material a 31 de diciembre de 2018, elementos registrados por un 
coste de 2.039 miles de euros, aproximadamente, se encuentran totalmente amortizados (1.825 
miles de euros en el ejercicio 2017).

Las sociedades tienen contratadas pólizas de seguro para cubrir suficientemente los eventuales 
siniestros relativos al inmovilizado material.

El detalle por sociedad del inmovilizado material es el siguiente:

(Miles de €)
Terrenos y 

contrucciones
Instalaciones 

técnicas y 
maquinaria

Otras instalaciones 
utillaje y mobiliario

Otro 
inmovilizado 

material

Amortización 
acumulada

TOTAL

Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 2.664 78 1.566 653 (2.780) 2.181 

Espacio Ciresa, S.L.U. - - 93 - (93) - 

Espacio Medina, S,L. - - - 1 - 1 

Espacio 
Proyectos Singulares, S.L. - - - 85 (31) 54 

Grupo Benchmark - - 183 - (177) 6 

Saldo a 31 de diciembre 
de 2018 2.664 78 1.842 739 (3.081) 2.242 

Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 2.664 78 1.565 629 (2.686) 2.250 

Espacio Ciresa, S.L.U. - - 93 - (93) - 

Espacio Living Homes, S.L., - - 3 6 (5) 4 

Espacio 
Proyectos Singulares, S.L. - - - 74 (14) 60 

Saldo a 31 de diciembre 
de 2017 2.664 78 1.661 709 (2.798) 2.314 
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10. Inversiones inmobiliarias
El movimiento habido durante los ejercicios 2018 y 2017 en las diferentes cuentas de las 
inversiones inmobiliarias y de sus correspondientes amortizaciones acumuladas ha sido el 
siguiente:

(Miles de €)
Inmuebles de 

inversión
Amortización 

acumulada TOTAL

Saldo a 1 de enero de 2017 13.025 (73) 12.952 

Incorporaciones al perímetro 18.198 (1.724) 16.474 
Adiciones o dotaciones 11.811 (305) 11.506 
Retiros o reducciones (18.198) 2.024 (16.174) 

Saldo a 31 de diciembre de 2017 24.836 (78) 24.758 

Adiciones o dotaciones 28.547 (1) 28.546 
Retiros o reducciones (1.707) 79 (1.628) 

Saldo a 31 de diciembre de 2018 51.676 - 51.676 

A 31 de diciembre de 2018, la inversión inmobiliaria está compuesta por los costes activados 
para la Torre “Caleido” de uso dotacional y comercial con un edificabilidad de 70.000 m2 que la 
sociedad participada Espacio Caleido, S.A.U. va a levantar sobre la parcela situada en el Paseo de 
la Castellana, 259 E en Madrid (parque empresarial “Cuatro Torres”). Dicha sociedad participada 
fue adjudicataria en el ejercicio 2015 mediante concurso público de una concesión administra-
tiva sobre dicha parcela (propiedad del Ayuntamiento de Madrid) por un período de 75 años y 
por la que se pagará un canon anual de 4 millones de euros con una carencia de 4 años. Durante 
el ejercicio 2016, se cerraron dos contratos de alquiler para todo el uso dotacional (62.500 m2) 
por un periodo de 20 años de obligado cumplimiento más una prorroga opcional de 10 con 
unas rentas entre 15-18 €/m2 mes.

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad Dominante ha enajenado el resto de las inversiones inmo-
biliarias de su propiedad provocando una pérdida por importe de 934 miles de euros, la cual se 
encuentra registrada dentro del epígrafe “Resultado de la enajenación de inmovilizado” de la 
cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Durante el ejercicio 2017, se compró el 53% de la sociedad Espacio Joven Hogares, S.L.U., la cual 
tenía viviendas de protección pública en régimen de alquiler. Dichas viviendas se vendieron en 
el ejercicio 2017 con un beneficio de 4.191 miles de euros el cual se encuentra registrados dentro 
del epígrafe “Resultado de la enajenación de activos no corrientes” de la cuenta de pérdidas y 
ganancias consolidadas adjunta.

La composición de las inversiones inmobiliarias y de su correspondiente amortización por so-
ciedad es la siguiente:
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(Miles de €)
Inmuebles de 

inversión
Amortización 

acumulada TOTAL

Espacio Caleido, S.A. 51.676 - 51.676 

Saldo a 31 de diciembre de 2018 51.676 - 51.676 

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 1.707 (78) 1.629 
Espacio Caleido, S.A. 23.129 - 23.129 

Saldo a 31 de diciembre de 2017 24.836 (78) 24.758 

11. Inversiones contabilizadas por el método de la 
participación
A 31 de diciembre de 2018 y 2017 las participaciones en entidades asociadas al Grupo eran las 
siguientes:

(Miles de €) 2018 2017

Promoción 
Los Granados del Mar, S.L. 399 399 

Espacio Living Homes, S.L. (Nota 2) 4.569 - 

Espacio Mallaeta S.L.U. (37) - 

Espacio Arpada Gestión, S.L. 276 267 

Espacio Arpada Desarrollos, S.L. 475 358 

Espacio Arpada Almería, S.L. (255) (117) 

Espacio ACR Residencial, S.L. 2.780 2.392 

TOTAL 8.207 3.299 

Los movimientos que han tenido lugar en los ejercicios 2018 y 2017 en este epígrafe del balance 
consolidado han sido los siguientes:

(Miles de €) 2018 2017

Saldo inicial 3.299 4.302 

Variaciones del perímetro 
de consolidación (Nota 2) 4.448 - 

Ampliaciones de Capital 425 1.065 

Resultado ejercicio (180) 306 

Regularizaciones, traspasos 
y otros 215 (1) 

Retiros - (2.373) 

Saldo final 8.207 3.299 
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12. Activos financieros
La composición y movimientos habidos durante los ejercicios 2018 y 2017 en las distintas cuen-
tas del inmovilizado financiero son los siguientes:

2018 2017

(Miles de €) No corrientes Corrientes TOTAL No corrientes Corrientes TOTAL

Cartera de valores 
de negociación - 6.163 6.163 - 6.163 6.163 

Cartera de valores 
disponibles para la venta 4.279 - 4.279 1.490 80 1.570 

Préstamos y cuentas 
por cobrar 4.900 - 4.900 4.986 - 4.986 

TOTAL 9.179 6.163 15.342 6.476 6.243 12.719 

Cartera de valores de negociación

Incluye, fundamentalmente, depósitos bancarios. El saldo corriente, corresponde principal-
mente, a un depósito realizado como contragarantía del aval entregado para garantizar la 
concesión de derecho de superficie adjudicada a la sociedad participada Espacio Caleido, S.A 
(véase Nota 10).

Cartera de valores disponibles para la venta

En este epígrafe se registran las participaciones que posee el Grupo en sociedades excluidas 
del perímetro de consolidación por ser inferiores al 20% o siendo superior, no mantener in-
fluencia significativa. 

Para estos activos financieros disponibles para la venta, ante la ausencia de datos de mercado 
observables, el Grupo considera que la mejor la estimación sería la de su valor razonable con-
sistente en la suma del patrimonio neto de las participaciones y la diferencia entre el valor ra-
zonable de sus activos y su valor en libros registrado (ver Nota 6.22). Dicha estimación requiere 
la formulación de juicios relevantes por la Dirección para la determinación del valor razonable 
de los activos inmobiliarios que constituyen la actividad principal de la totalidad de las so-
ciedades participadas y se sustentan, principalmente, en tasaciones realizadas por expertos 
normalmente externos. Dichos expertos tienen experiencia sustancial en los mercados en los 
cuales opera la Sociedad y utilizan metodologías y estándares de valoración ampliamente 
usados en el mercado.

En consecuencia, un cambio negativo en el sector en el que operan dichos activos, produciría 
riesgo en las valoraciones que tendrían que ser ajustadas. No obstante, los Administradores de 
la Sociedad Dominante considera que la diferencia entre el valor razonable de sus activos y su 
valor en libros registrado no es significativo al cierre de cada ejercicio.



INFORME ANUAL 2018110

El detalle al cierre de cada ejercicio de la Cartera de valores disponibles para la venta es:

2018 2017

(Miles de €) % Participación Miles de € % Participación Miles de €

Partida de la Rápita, S.L. 33% - 33% - 
Nueva Marina Real Estate S.L. 20% 3.115 - - 
Espebe, 11, S.L. 20% 1 20% 328 
SPV Spain 2, S.L. 13% 645 13% 645 
SPV Reoco 15, S.L. 20% 511 20% 511 
Otros - 7 - 6 

TOTAL 4.279 1.490 

Los administradores de la Sociedad Dominante no estiman que durante el ejercicio 2018 la So-
ciedad Dominante vaya a tener que hacer frente a avales bancarios adicionales relacionados con 
la sociedad Urbanika Proyectos Urbanos, S.L. ni aportar fondos adicionales relacionados con este 
proyecto, motivo por el que no se han registrado provisiones adicionales durante el ejercicio 2018 
a las que ya están registradas en el balance consolidado adjunto.

Préstamos y cuentas por cobrar

Por otra parte, dentro del epígrafe “Préstamos y cuentas por cobrar”, se incluyen los créditos 
concedidos a sociedades asociadas y de gestión conjunta, así como a sociedades no consoli-
dadas con el objetivo de financiar sus actividades ordinarias, según el siguiente detalle:

(Miles de €) 2018 2017

Espacio Living Homes, S.L. 1.425 - 
Espebe, 11, S.L. - 1.539 
SPV Spain 2, S.L. 1.680 1.653 
SPV Reoco 15, S.L. 1.545 1.544 
Otros (no consolidadas) 250 250 

TOTAL 4.900 4.986 

Los préstamos con las sociedades asociadas anteriores (algunas de las sociedades participadas con 
el fondo de Inversión Castelake) devengan un tipo de interés de Euribor a un año más un diferencial 
de 3,5% y vencimiento en el 2020 (SPV Spain 2, S.L.) y 2022 (SPV Reoco 15, S.L.). El prestamos con la 
participada Espacio Living Homes, S.L. devenga un tipo fijo de 3,5% y vencimiento en el 2021.

13. Existencias
La composición del saldo de existencias a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Edificios terminados y productos inmobiliarios para la venta 51.312 31.763 
Obra en curso (promociones inmobiliarias) 64.378 16.473 
Terrenos y solares (actividad inmobiliaria) 332.567 431.112 
Provisión por deterioro (175.809) (219.430) 

TOTAL 272.448 259.918 
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La previsión de realización de las existencias junto con los préstamos al promotor es el siguiente:

(Miles de €) 2019 2020 2021 2022 2023 Resto TOTAL

Inmuebles destinados a promoción 
inmobiliaria

74.939 29.081 3.942 12.012 13.166 139.308 272.448 

Préstamos hipotecarios subrogables 
y para financiación inversiones (Nota 17)

20.401 12.940 4.758 1.816 2.130 44.124 86.169 

Durante el ejercicio 2018 se ha capitalizado 277 miles de euros de intereses y otras cargas financie-
ras como mayor coste de las existencias (213 miles de euros en el ejercicio 2017).

A 31 de diciembre de 2018, determinadas existencias, por un importe neto de 221.605 miles de 
euros (194.038 miles de euros en el ejercicio 2017), se encuentran garantizando préstamos con en-
tidades de crédito (principalmente créditos hipotecarios de la actividad inmobiliaria) por importe 
de 72.489 miles de euros (82.565miles de euros en el ejercicio 2017) (Nota 17). 

A 31 de diciembre de 2018 el importe total de compromisos contraídos con clientes del Grupo 
PRIESA (ventas formalizadas en contratos privados pendiente de reconocimiento como venta) 
ascienden a 78.413 miles de euros (46.060 miles de euros en el ejercicio 2017). 

Las sociedades tienen contratadas pólizas de seguro para cubrir suficientemente los costes por los 
eventuales siniestros relativos a las existencias.

El detalle de las existencias de las principales sociedades del Grupo Consolidado a 31 de diciem-
bre de 2018 y 2017 es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Espacio Medina, S.L. 99.759 87.343 

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 54.549 67.244 

Grupo Benchmark 44.439 -- 

Espacio Insigne, S.L.U. 31.290 36.050 

Espacio Valdebebas 175, S.L.U 30.373 -- 

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. 11.276 11.274 

Espacio Ciresa, S.L.U. 7.411 7.120 

Propiedades Chamartín I, S.A. 3.509 3.509 

Espacio Alicante, S.L.U. 1.756 3.072 

División Inmobiliaria Obrascón, S.A.U. 228 246 

Espacio Alboran, S.L.U. 40 48 

Espacio Living Homes, S.L.U -- 53.846 

Espacio Mallaeta, S.L.U. -- 2.774 

Ajustes de consolidación (12.182) (12.608) 

TOTAL 272.448 259.918 

Como consecuencia de la crisis que está afectando al sector inmobiliario español, el Grupo PRIE-
SA ha optado por ajustar desde el ejercicio 2009 la totalidad del coste de los terrenos y solares de 
todas las sociedades incluidas en el perímetro de consolidación asociado a la actividad inmobi-
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liaria a su valor actual de mercado, de acuerdo con las valoraciones de expertos independientes. 
El efecto de dicho ajuste desde el ejercicio 2009 ha sido una provisión por deterioro de sus exis-
tencias de 175.809 miles de euros. En el ejercicio 2018 se ha procedido a una reducción de pro-
visión por importe de 43.621 miles de euros de los que 53.421 miles de euros se han reconocido 
como aplicación dentro del epígrafe “Coste de ventas” y, el resto, se encuentra registrado como 
mayor provisión dentro del epígrafe “Dotación a la amortización y provisiones del circulante “ de 
la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta. 

El valor razonable de los terrenos y solares del Grupo, al 31 de diciembre de 2018, calculado en 
función de las valoraciones realizadas en dicha fecha por tasadores independientes no vincu-
lados al Grupo, asciende a 255.205 miles de euros (256.886 miles de euros a 31 de diciembre de 
2017). La valoración ha sido realizada de acuerdo con los Estándares de Valoración y Tasación 
publicados por la Royal Institute of Chartered Surveyors (RICS) de Gran Bretaña, y de acuerdo 
con los Estándares Internacionales de Valoración (IVS) publicados por el Comité Internacional 
de Estándares de Valoración (IVSC). 

Para la determinación de valor de mercado de la cartera de suelos y terrenos se ha aplicado el 
método residual dinámico. Este método parte de la estimación de los flujos de caja (cobros, 
partiendo de los valores en venta previstos en las fechas de comercialización en la hipótesis de 
edificio terminado y, en su caso, entregas de crédito que se estime obtener por la venta de los 
inmuebles a promover y los pagos que se estime realizar por los diversos costes y gastos durante 
la construcción), actualizados a un tipo libre de riesgo que no es inferior a la rentabilidad media 
anual de la Deuda del Estado con vencimiento superior a dos años.

14. Deudores comerciales y otras cuentas a cobrar
La composición del saldo de este epígrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Clientes 28.247 14.364 

Clientes - Efectos en cartera 4 16 

Clientes - Efectos descontados pendientes de vencimiento 30 67 

Clientes de dudoso cobro - - 

Administraciones públicas, deudoras 1.839 1.439 

Empresas asociadas, deudoras 6.544 2.983 

Otros 894 538 

Menos: Provisiones para insolvencias (1.265) (1.235) 

TOTAL 36.293 18.172 
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El detalle de “Empresas asociadas, deudoras” a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Partida de la Rápita, S.L. 194 194 

Los Granados del Mar, S.L. 908 - 

Nueva Marina Real Estate, S.L. 2.394 - 

Propiedades Chamartín II, A.I.E. 300 300 

Espacio Living Homes, S.L. 597 - 

Espacio Arpada Gesión, S.L. 11 11 

Espacio Arpada Desarrollos, S.L. 1.328 810 

Espacio Arpada Almería, S.L. 380 455 

Espacio ACR Residencial, S.L. 87 87 

Espebe 11, S.L. 48 76 

SPV Spain 2, S.L. 216 1.006 

SPV Reoco 15, S.L. 81 44 

TOTAL 6.544 2.983 

El detalle de “Deudores comerciales y otras cuentas por cobrar” de las principales sociedades del 
Grupo Consolidado a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 5.477 3.837 

Espacio Alicante, S.L. 4 8 

Espacio USA, Inc. 3 30 

Espacio Medina, S.L. 29.100 12.225 

Espacio Ciresa, S.L.U. 3 12 

Grupo Benchmark 134 - 

Espacio Valdebebas 175, S.L.U 104 - 

Espacio Living Homes, S.L.U - 147 

Propiedades Chamartín I, S.A. 150 148 

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. 33 32 

Espacio Alboran, S.L.U. 334 715 

Espacio Insigne, S.L.U. 183 179 

Espacio Caleido, S.L.U. 765 400 

Espacio Mallaeta, S.L.U. - 328 

Espacio Joven Hogares, S.L.U. 2 109 

Resto de sociedades 1 2 

TOTAL 36.293 18.172 
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15. Otros activos
La composición del saldo de este epígrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

2018 2017

(Miles de €) No corrientes Corrientes TOTAL No corrientes Corrientes TOTAL

Fianzas y depósitos 
constituidos 309 2.754 3.063 193 18 211 

Ajustes periodificación - 2.199 2.199 - 854 854 

Otros activos 2 96 98 4.665 3 4.668 

TOTAL 311 5.049 5.360 4.858 875 5.733 

El saldo corriente a 31 de diciembre de 2018 de Fianzas y depósitos constituidos corresponde a 
depósitos realizados por los “builders” por los terrenos que se está urbanizando en Austin a través 
del Grupo Benchmark. 

En el ejercicio 2017, dentro de apartado “Otros activos”, se registraba la deuda aplazada con venci-
miento 2019 por importe de 4.500 miles de euros garantizada mediante aval bancario por la venta 
en el ejercicio 2017 de unos terrenos en La Solana de Valdebebas (Madrid).

16. Patrimonio neto
La composición del saldo de este epígrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Capital Social 195.000 195.000 

Reservas

Prima de emisión 121.550 121.550 

Reserva Legal 14.805 12.901 

Aportaciones de Socios 204.977 175.000 

Otras reservas de la sociedad dominante (323.265) (300.850) 

Reservas en sociedades consolidadas por integración global 27.357 30.150 

Reservas en sociedades puestas en equivalencia (21.767) 902 

TOTAL RESERVAS 23.657 39.653 

Diferencias de conversión 2.851 2.324 

Resultado del ejercicio (30.989) (46.621) 

TOTAL FONDOS PROPIOS 190.519 190.356 

Intereses minoritarios 14.108 16.631 

TOTAL PATRIMONIO NETO 204.627 206.987 
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Capital social

El Capital social de la Sociedad Dominante, a 31 de diciembre de 2018 y 2017, ascendía a 195.000 
miles de euros, y está representado por 1.950.000 participaciones, de 100 euros de valor nominal, 
totalmente suscritas y desembolsadas.

Durante el ejercicio 2018, el Socio Único ha realizado las siguientes aportaciones en forma distinta 
de capital social: 

 Con fecha 26 de julio de 2018, ha aportado por importe de 25.000 miles de euros con cargo al prés-
tamo descrito en la Nota 22 con el fin de fortalecer patrimonialmente a la Sociedad Dominante.

 Con fecha 28 de diciembre de 2018, ha aportado el 100% de la participación que el Socio 
Único ostentaba en la sociedad Benchmark Group, Inc, por importe de 4.977 miles de euros.

Durante el ejercicio 2017, el Socio Único realizó una aportaciones de socios por importe de 175.000 
miles de euros con cargo al préstamo descrito en dicha Nota 22 para restituir la situación patrimo-
nial de la Sociedad Dominante.

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el Socio Único de la Sociedad Dominante era Grupo Villar Mir, 
S.L.U. La Sociedad está registrada como Sociedad Unipersonal en el Registro Mercantil. No existen 
contratos suscritos entre la Sociedad y su Socio Único, al margen de lo descrito en la Nota 22.

Reserva legal

De acuerdo con el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, debe destinarse una cifra 
igual al 10% del beneficio del ejercicio a dotar la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 
20% del capital social. La reserva legal podrá utilizarse para aumentar el capital en la parte de su 
saldo que exceda del 10% del capital ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anterior-
mente, y mientras no supere el 20% del capital, esta reserva sólo podrá destinarse a la compen-
sación de pérdidas y siempre que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

El saldo de la Reserva legal a 31 de diciembre de 2018 y 2017 de la Sociedad Dominante asciende 
a 14.805 miles de euros y 12.901 miles de euros, respectivamente, no encontrándose totalmente 
constituido conforme a lo indicado en el párrafo anterior. 

Reservas en sociedades consolidadas por integración global

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el detalle de este epígrafe del balance consolidado es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 71.184 83.247 
Propiedades Chamartín I, S.A. (154) (154) 
Espacio Ciresa, S.L.U. (8.393) (5.790) 
Espacio Ibérica de Promociones, S.A.U. (5.527) (5.494) 
Espacio USA, Inc. (3.157) (4.663) 
Espacio Valdebebas 175, S.L.U. (33) - 
Grupo Benchmark 591 - 
Espacio Medina, S.L. (24.348) (24.351) 
Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. (7.170) (5.380) 
Espacio Living Homes, S.L. - (11.386) 
Espacio Alboran, S.L.U. 53 187 
Espacio Insigne, S.L.U. 4.499 5.174 
Espacio Caleido, S.A.U. (1.997) (1.313) 
Espacio Proyectos Singulares, S.L. (499) 72 
Espacio Joven Hogares, S.L.U 2.308 1 

TOTAL 27.357 30.150 
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Reservas en sociedades consolidadas por puesta en equivalencia

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el detalle de este epígrafe del balance consolidado es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Espacio Arpada Gestión, S.L. 201 314 

Espacio Arpada Desarrollos, S.L. 116 - 

Promoción Los Granados del Mar, S.L. 390 390 

Espacio ACR Residencial. S.L. 174 173 

Espacio Arpada Almería, S.L. (118) 25 

Espacio Living Homes, S.L. (22.531) - 

Espacio Mallaeta, S.L.U. 1 - 

TOTAL (21.767) 902 

Gestión de capital

El objetivo del Grupo PRIESA en lo que se refiere a la gestión del capital en cada momento es 
mantener una estructura financiera adecuada que permita: reducir el coste de capital pero 
garantizando la capacidad de continuar gestionando sus operaciones recurrentes así como la 
de entrar en nuevos proyectos, siempre con un objetivo de crecimiento y creación de valor. Este 
objetivo del Grupo PRIESA no está formalizado oficialmente ni se han fijado parámetros por 
parte del Consejo de Administración en relación con el mismo.

El Grupo utiliza tres fuentes principales para financiar su crecimiento: 

 La financiación de proyectos, siempre a largo plazo y con recurso solamente al cash-flow 
generado y a los activos del proyecto que financian, y siempre en la misma moneda que la 
de los ingresos de los proyectos en cuestión.

 El cash-flow generado por el grupo que no esté afecto a financiaciones de proyecto, inclu-
yendo dividendos procedentes de dichos proyectos.

 Financiación corporativa a largo plazo, con recurso a la cabecera del Grupo PRIESA, y siem-
pre dentro de un nivel moderado respecto al patrimonio neto y proporcionando a los nive-
les de generación de caja.

 Financiación corporativa a corto plazo, con recurso a la cabecera del Grupo PRIESA, uti-
lizada únicamente para cubrir la posible estacionalidad que puedan tener los negocios 
durante el ejercicio.

La estructura de capital se controla a través del ratio de apalancamiento, calculado como en-
deudamiento financiero neto sobre patrimonio neto. Los administradores del Grupo PRIESA 
consideran adecuado el nivel de apalancamiento a 31 de diciembre de 2018, que se muestra a 
continuación:
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(Miles de €) 2018 % 2017 % Var. %

Patrimonio neto 204.627 206.987 

Endeudamiento con recurso

Endeudamiento bruto con recurso 26.277 25,6% 30.225 45,6% (13,1%) 

Activos financieros corrientes + Efectivo y otros activos 
líquidos equivalentes no afectos a la deuda con recurso 24.850 282 8712,1%

Endeudamiento neto con recurso 1.427 2,4% 29.943 40,6% (95,2%) 

Endeudamiento neto con recurso / Patrimonio neto 0,7% 14,5%

Endeudamiento sin recurso

Endeudamiento bruto sin recurso 76.220 74,4% 66.037 54,4% 15,4% 

Activos financieros corrientes + Efectivo y otros activos 
líquidos equivalentes afectos a la deuda sin recurso 17.031 11.537 47,6% 

Endeudamiento neto sin recurso 59.189 97,6% 54.500 59,4% 8,6% 

Endeudamiento neto sin recurso / Patrimonio neto 28,9% 26,3%

Total Endeudamiento financiero
Total Endeudamiento financiero bruto 102.497 100% 96.262 100% 6,5% 

Total Endeudamiento financiero neto 60.616 100% 84.443 100% (28,2%) 

Endeudamiento neto Total / Patrimonio neto 29,6% 40,8%

La distribución del endeudamiento del Grupo PRIESA entre el largo y corto plazo se muestra 
a continuación:

(Miles de €) 2018 % 2017 % Var. %

Endeudamiento bruto a largo plazo 4.683 100,0% 6.243 100,0% (25,0%) 

Con Recurso 4.683 100,0% 5.160 82,7% (9,2%) 

Sin Recurso - - 1.083 17,3% - 

Endeudamiento bruto a corto plazo 97.814 100,0% 90.019 100,0% 8,7% 

Con Recurso 21.594 22,1% 25.065 27,8% (13,8%) 

Sin Recurso 76.220 77,9% 64.954 72,2% 17,3% 

Total Endeudamiento bruto 102.497 100,0% 96.262 100,0% 6,5% 

Con Recurso 26.277 25,6% 30.225 31,4% (13,1%) 

Sin Recurso 76.220 74,4% 66.037 68,6% 15,4% 
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Intereses minoritarios

El saldo incluido en este capítulo del balance consolidado adjunto recoge el valor de la participa-
ción de los accionistas minoritarios en las sociedades del Grupo consolidadas por integración glo-
bal. Asimismo, el saldo que se muestra en la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta 
en el capítulo “Resultado atribuido a socios externos” recoge la participación de dichos accionistas 
minoritarios en los resultados del ejercicio.

El movimiento habido en el ejercicio 2018 en este capítulo del balance consolidado adjunto es el 
siguiente:

(Miles de €)
“% Particip.

Minoritarios” Minoritarios
Saldo al 
31-dic-

2017 

Resultado 
ejercicio

Ampliacion 
de capital

Cambios en 
participación

(Nota 2)
Otros

Saldo al 
31-dic-

2018

Propiedades 
Chamartín I, S.A. 40% Adarve y Jabalcón 

Técnicas Urbanas, S.A. 1.552 - - - - 1.552 

Espacio Medina, S.L. 30% Inmobiliaria Acinipo, S.L. 13.585 (2.568) 1.543 - - 12.560 

Espacio Caleido, S.A. 49% Global One 
Real Estate Spain, S.A.U. 1.617 (1.000) - - - 617 

Espacio OHLD 
Poryectos Singulares, S.L. 99% OHL Desarrollos, S.L.U. (123) (8) - 131 - - 

Bluff Spring Partners, Ltd 50% Austin Goodnight Ranch 
LP (Grupo Benchmark) - - - - (621) (621) 

TOTAL 16.631 (3.576) 1.543 131 (621) 14.108 

Los saldos de socios minoritarios más significativo corresponden principalmente a Espacio Medi-
na, S.L. y Espacio Caleido, S.A. La Información más significativa de sus Balance y cuenta de resul-
tados es la siguiente:

Espacio Medina, S.L. Espacio Caleido, S.A

(Miles de €) 2018 2017 2018 2017

Activo no corriente 3.116 - 51.713 23.164 

Activo corriente 124.252 96.021 11.345 8.002 

Pasivo no corriente 9.217 4.696 59.367 23.385 

Pasivo corriente 76.277 46.040 2.434 1.481 

Patrimonio neto 41.874 45.285 1.256 3.299 

De los cuales minoritarios 12.562 13.586 615 - 

Cifra de negocios - - - - 

Resultado antes de impuestos (8.560) (1.339) (2.043) (1.344) 

Resultado ejercicio (8.560) (1.339) (2.043) (1.338) 

De los cuales minoritarios (2.568) - (1.001) - 
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17. Deudas con entidades de credito
El detalle a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017

(Miles de €) Límite Dispuesto 
no corriente 

Dispuesto 
corriente TOTAL Límite Dispuesto 

no corriente 
Dispuesto 

corriente TOTAL

Préstamos para financia-
ción de inversiones 81.206 630 43.983 44.613 45.612 646 44.966 45.612 

Préstamos hipotecarios 
subrogables 84.565 - 42.186 42.186 100.826 - 37.599 37.599 

Pólizas de crédito 15.860 4.053 10.899 14.952 13.854 5.597 7.342 12.939 

Efectos descontados - - 30 30 - - 67 67 

Intereses a pagar 
no vencidos - - 716 716 - - 45 45 

TOTAL 181.631 4.683 97.814 102.497 160.292 6.243 90.019 96.262 

La clasificación de las deudas entidades de crédito como financiación con o sin recurso es la 
siguiente:

2018 2017

(Miles de €) Límite Dispuesto 
no corriente 

Dispuesto 
corriente TOTAL Límite Dispuesto 

no corriente 
Dispuesto 

corriente TOTAL

Financiación sin recurso 155.149 -- 76.220 76.220 129.217 1.083 64.954 66.037 

Financiación con recurso 26.482 4.683 21.594 26.277 31.075 5.160 25.065 30.225 

TOTAL 181.631 4.683 97.814 102.497 160.292 6.243 90.019 96.262 

A 31 de diciembre de 2018 el detalle de los préstamos y créditos mantenidos por las sociedades 
del Grupo es el siguiente:

(Miles de €)

Préstamos para 
financiación 

de inversiones

Préstamos 
hipotecarios 
subrogables

Pólizas 
de crédito

Efectos 
descontados

Intereses 
a pagar no 

vencidos TOTAL

Promociones y Propiedades Inmobiliarias 
Espacio, S.L.U. 11.842 4.390 9.342 - 703 26.277 

Espacio Valdebebas 175, S.L.U. 8.743 127 - - 1 8.871 

Espacio Medina, S.L. 17.500 15.539 4.300 30 5 37.374 

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. 415 - - - - 415 

Espacio Ciresa, S.L.U. - - - - - - 

Espacio Alicante, S.L.U. - 1.083 - - - 1.083 

Espacio USA, Inc. - - 1.310 - - 1.310 

Grupo Benchmark 6.113 9.087 - - - 15.200 

Espacio Insigne, S.L.U. - 11.960 - - 7 11.967 

TOTAL 44.613 42.186 14.952 30 716 102.497 
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La composición de las deudas no corrientes con entidades de crédito, de acuerdo con sus venci-
mientos, es la siguiente:

(Miles de €) 2020 2021 2022 2023 Resto TOTAL

Pólizas de crédito 2.436 1.659 24 26 538 4.683 

TOTAL 2.436 1.659 24 26 538 4.683 

Las entidades de crédito perciben, en general, un tipo de interés variable referenciado al EURI-
BOR o TIPO ICO más un diferencial que se encuentra entre el 0,1% y el 3,5%.

Préstamos para financiación de inversiones

En el epígrafe “Préstamos para financiación de inversiones” se incluyen los vencimientos a largo 
plazo de deudas con entidades de crédito con garantía personal o con garantía hipotecaria futura 
que tienen su origen con la financiación de inversiones en inmovilizados o en terrenos con proce-
so largo de transformación, entre los que destacan los que figuran en la tabla siguiente:

“Principal pendiente
al 31-dic-2018 (Miles de €)”

(Miles de €) Banco Objeto Vto.
Final

Importe
inicial

Largo
Plazo

Corto
Plazo TOTAL

Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.U. Unicaja Compra Local (Malaga) 2047 630 630 - 630 

Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.U. Sabadell - CAM Compra terrenos 

en Benalua (Alicante) 2022 8.312 - 8.312 8.312 

Promociones y Propiedades 
Inmobiliarias Espacio, S.L.U. Sabadell - CAM Compra terrenos 

las Villas (Marbella-Malaga) 2020 2.900 - 2.900 2.900 

Espacio Valdebebas 
del Mediterráneo, S.L.U. Sabadell - CAM Compra terrenos 

en Santos Pilarica (Valadolid) 2023 1.462 - 1.462 1.462 

Espacio Valdebebas 
del Mediterráneo, S.L.U. Sabadell - CAM Compra terrenos 

en Valdebebas (Madrid) 2023 7.281 - 7.281 7.281 

Espacio Desarrollos 
Urbanos, S.L.U. Sabadell - CAM Compra terrenos 

en Santovenia (Valladolid) 2020 415 - 415 415 

Espacio Medina, S.L. Unicaja Compra terrenos 
en Martiricos (Málaga) 2021 17.500 - 17.500 17.500 

Grupo Benchmark Plains Capital Bank Compra y urbanizacion 
Plum Creek (Austin-Texas) 2021 12.227 - 758 758 

Grupo Benchmark Moddy National Bank Compra y urbanizacion 
Goodnight (Austin-Texas) 2019/20 3.493 - 2.671 2.671 

Grupo Benchmark American Bank Com Compra y urbanizacion 
Bastrop (Austin-Texas) 2019/21 26.986 - 2.684 2.684 

TOTAL 81.206 630 43.983 44.613 

En el ejercicio 2015, el Grupo renegoció la deuda con el fondo de inversión Vanadium Investment 
Anticipa Real Estate que le supuso un reconocimiento mayor de deuda por importe de 2.973 mi-
les de euros, los cuales se registraron dentro del epígrafe “Otras pérdidas y ganancias” de la cuenta 
de pérdidas y ganancias consolidada adjunta. Se estableció un calendario de pagos de dicha 
deuda entre los ejercicios 2015 y 2017 de tal forma que si se cumple dicho calendario, el Grupo 
podrá obtener una condonación de parte de dicha deuda correspondiente a interese de demora 
que asciende a 4.002 miles de euros. Dicho calendario se cumplió en el ejercicio 2017, por lo que 
el Grupo se reconoció un ingreso por dicho importe el cual se encuentra registrado dentro del 
epígrafe “Otras ganancias y pérdidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta.
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Préstamos hipotecarios subrogables

Corresponden a créditos al promotor para el desarrollo de la actividad inmobiliaria, y tienen el 
carácter de créditos hipotecarios subrogables por el comprador de los productos inmobiliarios en 
el momento de la entrega de los mismos. A 31 de diciembre de 2018 el importe de los créditos 
hipotecarios a subrogar por clientes con contrato de compraventa en firme, en el momento de la 
entrega de las viviendas, asciende a 24.897 miles de euros (15.396 miles de euros a 31 de diciembre 
de 2017).

Conciliación del valor en libros de los pasivos originados por actividades de financiación

El desglose de las actividades de financiación y su impacto en los flujos de caja del Grupo durante 
2018 ha sido el siguiente:

(Miles de €)
“Saldo al 

31-dic-2017” 
Resultado 

ejercicio
Ampliacion de 

capital
“Saldo al 

31-dic-2018”

Préstamos para financiación de inversiones 45.612 (999) - 44.613 
Préstamos hipotecarios subrogables 37.599 4.587 - 42.186 
Pólizas de crédito 12.939 2.013 - 14.952 

TOTAL 96.150 5.601 - 101.751 

18. Provisiones
La composición del saldo de este epígrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Provisión por terminación obra 355 843 

Provisión pára responsabilidades 4.512 - 

TOTAL 4.867 843 

La composición por sociedad del saldo a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 4.867 355 

Espacio Living Homes, S.L. - 488 

TOTAL 4.867 843 

En el ejercicio 2018, la Sociedad Dominante ha tenido que hacer frente a avales por importe de 
3.820 miles de euros y ha provisionado, adicionalmente, 4.512 miles de euros (contabilizados den-
tro del epígrafe “Provisiones” del balance adjunto). Dichos avales estaban garantizando prestamos 
aportados a la sociedad Urbanika de la que la Sociedad fue socia. El coste de dichos avales se ha 
cargado contra la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada adjunta dentro del epígrafe “ Otros 
resultados instrumentos financieros”.
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19. Acreedores comerciales y otras cuentas a pagar
La composición del saldo de este epígrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Proveedores 5.363 3.921 

Efectos comerciales a pagar 2.460 39 

Anticipos de clientes 41.917 25.183 

TOTAL 49.740 29.143 

El detalle, a 31 de diciembre de 2018 y 2017, de los anticipos de clientes por sociedad, es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 10.183 10.605 

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. 39 40 

Espacio Living Homes, S.L. - 349 

Espacio Medina, S.L. 30.379 13.430 

Espacio Alboran, S.L.U. - 385 

Espacio Ciresa, S.L.U. - 7 

Grupo Benchmark 1.259 - 

Espacio Alicante, S.L.U. 57 - 

Espacio Mallaeta, S.L.U. - 367 

TOTAL 41.917 25.183 

El detalle de la cuenta de acreedores comerciales de las principales sociedades del Grupo a 31 de 
diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 10.286 10.721 

Espacio Alicante, S.L.U. 60 2 

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. 39 40 

Espacio Ciresa, S.L.U. 32 38 

Espacio Living Homes, S.L. - 657 

Espacio Medina, S.L. 33.220 16.897 

Espacio Alboran, S.L.U. 1 387 

Espacio Insigne, S.L.U. 33 33 

Grupo Benchmark 6.069 -- 

Espacio Mallaeta, S.L.U. - 368 

TOTAL 49.740 29.143 
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Información sobre el periodo medio de pago a proveedores.

A continuación se detalla la información requerida por la Disposición adicional tercera de la Ley 
15/2010, de 5 de julio (modificada a través de la Disposición final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de 
diciembre) preparada conforme a la Resolución del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre la infor-
mación a incorporar en la memoria de las cuentas anuales en relación con el periodo medio de 
pago a proveedores en operaciones comerciales.

Días 2018 2017

Periodo medio de pago a proveedores 42,19 70,60

Ratio de operaciones pagadas 40,63 74,90 

Ratio de operaciones pendientes de pago 65,72 38,00 

Miles de euros

Total Pagos realizados 116.751 43.863 

Total Pagos pendientes 10.599 8.687

Conforme a la Resolución del ICAC, para el cálculo del período medio de pago a proveedores se han 
tenido en cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestacio-
nes de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre. 

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la información prevista en esta Re-
solución, a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, 
incluidos en las partidas “Proveedores” y “Proveedores, empresas del Grupo y asociadas” del 
pasivo corriente del balance consolidado.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde la entrega de 
los bienes o la prestación de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de la operación.

El plazo máximo legal de pago aplicable a la Sociedad según la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, 
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, 
es de 30 días. Este plazo podrá ser ampliado mediante pacto de las partes sin que, en ningún caso, 
se pueda acordar un plazo superior a 60 días naturales).

20. Otros pasivos
La composición del saldo de este epígrafe al 31 de diciembre de 2018 y 2017 es la siguiente:

2018 2017

(Miles de €)
No 

corrientes Corrientes TOTAL
No 

corrientes Corrientes TOTAL

Fianzas y depósitos 31 24 55 97 22 119 

Empresas asociadas acreedoras 138 414 552 140 130 270 

Remuneraciones pendientes de pago - 109 109 - - - 

Proveedores inmovilizado 13.569 - 13.569 9.783 - 9.783 

Administraciones públicas acreedoras - 5.571 5.571 - 4.997 4.997 

Deudas con socios externos 25.537 - 25.537 9.592 - 9.592 

Otros 30.142 1.381 31.523 - 1.603 1.603 

TOTAL 69.417 7.499 76.916 19.612 6.752 26.364 
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Las deudas con socios externos se incluye los prestamos aportados por los socios externos en las 
participadas Espacio Caleido, S.A y Espacio Medina, S.L.

Dentro de apartado “Otros”, se incluye un préstamo otorgado por Arbor Investments, S.A.R.L. por im-
porte de 30.000 miles de euros (28.865 miles de euros dispuestos a 31 de diciembre de 2018) para 
financiar los recursos propios que tiene que aportar la Sociedad como socio en la participada Espacio 
Caleido, S.A. para la construcción de la “Torre Caleido” siendo el garante de dicho préstamo el Socio 
Único Grupo Villar Mir, S.A.. Las condiciones principales de dicho préstamo son:

 Vencimiento: abril de 2021

 Comisión de apertura: 4%

 Tipo interés: 9,5% 

 Cancelación anticipada: Si la Sociedad vende activos que supongan mas del 5.600 miles de 
euros, se amortizará el 50% del importe de la venta.

 Exit Fee: 3% de las cantidades pagadas.

 Minimum return Fee: en caso de pago adelantado o cancelación anticipada, el prestamista se 
asegura un mínimo de 1,20X de las cantidad total prestada.

 Covenants:

 » LTV: > 40%.
 » Deuda consolidada sobre total Activo: < 55%.

Al cierre del ejercicio 2018, se cumplen los ratios establecidos y los Administradores estiman que 
se cumplirán en el ejercicio 2019,

El desglose de los pasivos no corrientes, clasificadas por vencimientos, es el siguiente:

(Miles de €) 2020 2021 2022 2023 Resto TOTAL

Resto otros pasivos 24.339 30.285 134 134 14.525 69.417 

TOTAL 24.339 30.285 134 134 14.525 69.417 

Administraciones Públicas acreedoras: 

El detalle de este epígrafe a 31 de diciembre de 2018 y 2017 es el siguiente:

2018 2017

(Miles de €) No corrientes Corrientes TOTAL No corrientes Corrientes TOTAL

IVA - 297 297 - 2.325 2.325 

IVA repercutido aplazado 
(actividad inmobiliaria) - 4.827 4.827 - 2.101 2.101 

Seguridad social acreedora - 87 87 - 8 8 

IRPF - 360 360 - 278 278 

Otros - - - - 285 285 

TOTAL - 5.571 5.571 - 4.997 4.997 

Dentro de la partida “IVA repercutido aplazado” se incluye el IVA repercutido no devengado del 
importe de la venta en contrato privado pendiente de pago al cierre de cada ejercicio. El devengo 
se producirá con el cobro de dichos importes pendientes.



7. CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTIÓN CONSOLIDADOS 125

21. Situación fiscal
Impuesto sobre Sociedades

El Impuesto sobre Sociedades se calcula a partir del resultado económico o contable, obtenido 
por la aplicación de principios de contabilidad generalmente aceptados, que no necesariamente 
ha de coincidir con el resultado fiscal, entendido éste como la base imponible del impuesto.

Grupo fiscal consolidado

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. y determinadas sociedades del Grupo 
PRIESA tributan en el régimen de declaración consolidada, siendo la sociedad dominante del 
grupo fiscal consolidado Inmobiliaria Espacio, S.A.

El resto de sociedades del Grupo presenta individualmente sus declaraciones de impuestos, de 
acuerdo con las normas fiscales aplicables a cada país.

Gasto por impuesto sobre beneficios

El cálculo del gasto devengado contablemente por el Impuesto sobre beneficios para los ejerci-
cios 2018 y 2017 es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Resultado contable consolidado del ejercicio antes de impuestos (26.999) 14.219 

Diferencias permanentes 20.039 (12.919) 

Diferencias temporales (9) (9) 

Ajustes consolidación (11.660) 12.225 

Compensación de bases negativas de ejercicios anteriores (668) (2.562) 

Base Imponible (19.297) 10.954 

Cuota integra del impuesto 41 3.471 

Total cuota del ejercicio 41 3.471 

Total gasto por impuesto diferido 7.525 57.892 

Total gasto por impuesto sobre sociedades 7.566 61.363 

Las diferencias permanentes corresponden prácticamente a la no deducibilidad de diversos gastos y 
provisiones dotadas en el ejercicio. Las diferencias temporales corresponden a la imputación fiscal o 
no de provisiones dotadas en el ejercicio (véase Nota 13) a la no deducibilidad de los gastos financieros 
según art.20 de RDL 4/2004 del Impuesto de sociedades, y por último, a la no deducibilidad del 30% 
de las dotaciones a la amortización según lo establecido en el art.7 de la ley 16/2012.

Impuestos diferidos

Las diferencias temporales entre el resultado contable y la base imponible del Impuesto sobre Socie-
dades, así como las diferencias entre el valor contable reconocido en el balance consolidado de activos 
y pasivos y su correspondiente valor a efectos fiscales, dan lugar a impuestos diferidos que se recono-
cen como activos o pasivos no corrientes, calculados a los tipos impositivos que se espera aplicar en los 
ejercicios en los que previsiblemente revertirán.
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El Grupo inmobiliario tiene activados los impuestos anticipados correspondientes a las diferencias 
temporales y bases imponibles negativas pendientes de compensar, salvo en los casos en que existen 
dudas razonables sobre su recuperación futura.

El movimiento de los impuestos diferidos de activo y de pasivo en los ejercicios 2018 y 2017 es 
el siguiente:

(Miles de €) Activos por impuestos diferidos

Saldo a 1 de enero de 2017 32.569 

Incrementos 1.092 
Disminuciones (16.385) 

Saldo a 31 de diciembre de 2017 17.276 

Incrementos 150 
Disminuciones (7.721) 

Saldo a 31 de diciembre de 2018 9.705 

Las disminuciones corresponden a las provisiones por deterioro registradas en ejercicios ante-
riores y a activos por impuesto diferidos relacionados con provisiones por deterioro registradas 
en sociedades no incluidas dentro del Grupo Fiscal cuya cabecera es Inmobiliaria Espacio, am-
bos conceptos dados de baja por criterio de prudencia.

El detalle del saldo por impuestos diferidos, a 31 de diciembre de 2018, es el siguiente:

(Miles de €) Activos por impuestos diferidos

Ajustes consolidación eliminacion ventas intergrupo 393 
Provisiones por deterioro 3.430 
Restricción deducibilidad Gastos financieros (Art.20 TRLIS) 5.721 
Bases imponibles negativas 146 
Amortización no deducible (art.7 ley 16/2012) 15 

Saldo a 31 de diciembre de 2018 9.705 

El detalle de bases imponibles negativas por sociedad, a 31 de diciembre de 2018, es el siguiente:

(Miles de €) 2018

Espacio Ciresa, S.L.U. 343 
Espacio Medina, S.L. 59.872 
Propiedades Chamartín I, S.A. 120 
Espacio Ibérica de Promociones, S.A.U. 5.118 
Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. 1.005 
Espacio Insigne, S.L.U. 37.160 
Espacio Caleido, S.A.U. 3.804 
Espacio USA, Inc 22.763 
Espacio Joven Hogares, S.L.U. 122 

TOTAL 130.307 
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Del total de bases imponibles negativas indicadas anteriormente, 584 miles de euros han sido 
registrados en el balance consolidado por considerar los Administradores del Grupo que, con-
forme a la mejor estimación sobre los resultados futuros del Grupo, incluyendo determinadas 
actuaciones de planificación fiscal, es probable que dichos activos sean recuperables.

El Grupo ha actualizado la valoración de los activos y pasivos por impuesto diferido registrados 
al 31 de diciembre de 2018 y 2017 en base a test de recuperabilidad de los mismos. El impacto 
de la actualización de los activos por impuesto diferido al tipo impositivo correspondiente ha 
supuesto en el ejercicio 2018 un gasto por importe de 7.462 miles de euros (12.413 en el ejercicio 
2017) que se encuentra registrado en el epígrafe “Impuesto sobre beneficios” de la cuenta de 
pérdidas y ganancias consolidada adjunta.

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance, 
por considerar los Administradores de la Sociedad Dominante que, conforme a la mejor esti-
mación sobre los resultados futuros de la Sociedad, incluyendo determinadas actuaciones de 
planificación fiscal, y teniendo en consideración que la mayoría de las sociedades pertenecen a 
un Grupo fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.

Ejercicios sujetos a inspección fiscal

Según las disposiciones legales vigentes, las liquidaciones de impuestos no pueden consi-
derarse definitivas hasta que no han sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya 
transcurrido el plazo de prescripción de cuatro años. Igualmente se encuentran legalmente 
sujetas a la posibilidad de comprobación tributaria las bases imponibles negativas durante un 
plazo de diez años.

Todas las sociedades que componen el Grupo tienen abiertos a inspección fiscal desde el ejer-
cicio 2014 en adelante para todos los impuestos que le son de aplicación. De los criterios que 
las autoridades fiscales pudieran adoptar en relación con los ejercicios abiertos a inspección po-
drían derivarse pasivos fiscales de carácter contingente no susceptibles de cuantificación objeti-
va. No obstante, el Órgano de Administración de la Sociedad estima que los pasivos resultantes 
de esta eventual inspección no serían significativos.

Con fecha 6 de abril de 2015 la Agencia Tributaria inició actuaciones de comprobación e investi-
gación de carácter general al Grupo Fiscal de Inmobiliaria Espacio al que pertenece la Sociedad 
Dominante y algunas de las sociedades del Grupo para los periodos 2010 y 2012.

Con fecha 26 de enero de 2017 se incoó acta de conformidad al Grupo de Consolidación Fiscal 
por el concepto de Impuesto sobre Sociedades, con un resultado atribuible a la Sociedad do-
minante de disminución de bases imponibles negativas de 38.386 miles de euros. Dicha acta 
se elevó a la condición de liquidación definitiva con fecha 26 de febrero de 2017, acto con el 
que se dieron por concluidas las actuaciones inspectoras referidas en el párrafo anterior. El 
Grupo procedió a disminuir en el ejercicio 2016 la cuenta a cobrar con Inmobiliaria Espacio 
por importe de 11.516 miles de euros, habiéndose registrado un gasto por Impuesto sobre So-
ciedades por el mismo importe.

Adicionalmente, en la Ley 34/2015, de 21 de septiembre, de modificación parcial de la Ley 
58/2003, de 17 de diciembre, General Tributaria se establece que el derecho de la Adminis-
tración para iniciar el procedimiento de comprobación de las bases o cuotas compensadas o 
pendientes de compensación o de deducciones aplicadas o pendientes de aplicación, pres-
cribirá a los diez años a contar desde el día siguiente a aquel en que finalice el plazo regla-
mentario establecido para presentar la declaración o autoliquidación correspondiente al ejer-
cicio o periodo impositivo en que se generó el derecho a compensar dichas bases o cuotas o 
a aplicar dichas deducciones.
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22. Operaciones con entidades vinculadas
Saldos con empresas del grupo

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 los saldos a corto/largo plazo con empresas del grupo son los 
siguientes:

2018 2017

(Miles de €) Deudor Acreedor TOTAL Deudor Acreedor TOTAL

No corrientes

Grupo Villar Mir, S.L. - (26.093) (26.093) - (44.431) (44.431) 

Inmobiliaria Espacio, S.A. 52.957 (25.507) 27.450 53.689 - 53.689 

TOTAL 52.957 (51.600) 1.357 53.689 (44.431) 9.258 

Corrientes

Inmobiliaria Espacio, S.A. 48 (2) 46 48 (1) 47 

O.H.L., S.A. 331 (510) (179) 111 (24) 87 

TOTAL 379 (512) (133) 159 (25) 134 

El saldo no corriente con Inmobiliaria Espacio, S.A. corresponde, fundamentalmente, a la cuota a 
cobrar/pagar por el impuesto de sociedades de la Sociedad Dominante y de sus sociedades par-
ticipadas que también tributan en el mismo régimen de Grupo Fiscal Consolidado cuya cabecera 
es la sociedad Inmobiliaria Espacio, S.A. (véase Nota 21). Dicha cuenta a cobrar se desglosa en los 
siguientes importes:

 40.240 miles de euros correspondiente a la cuenta a cobrar por las bases imponibles genera-
das por la Sociedad Dominante y sus participadas que han sido utilizadas hasta el ejercicio 
2017 por el resto de sociedades que componen en Grupo Fiscal Consolidado. 

 12.717 miles de euros correspondiente a créditos fiscales activados por bases imponibles de 
generadas por la Sociedad Dominante y sus participadas hasta el ejercicio 2017 y que se 
recuperaran con los impuestos corrientes del grupo fiscal a que pertenece el Grupo Priesa.

Durante el ejercicio 2018 la Sociedad Dominante cabecera del Grupo Fiscal, Inmobiliaria Es-
pacio, S.A., evaluó la recuperabilidad de los activos por impuestos diferidos registrados al 31 de 
diciembre de 2017. En particular, las hipótesis clave contempladas en la elaboración del test de 
recuperabilidad para los créditos fiscales a nivel grupo suponen la generación de márgenes de 
acuerdo al actual contexto del sector en España, en un entorno de financiación similar al actual. 
Conforme lo anterior, los Administradores de la Sociedad Dominante, deterioraron la cuenta a 
cobrar con Inmobiliaria Espacio por importe de 39.551 miles de euros contra la cuenta de resul-
tados consolidadas al considerar que no serían recuperables. Para el resto de la cuentas a cobrar 
con Inmobiliaria Espacio, los Administradores de la Sociedad Dominante no identifican riesgo 
de recuperabilidad, dentro de los periodos de caducidad y en base al mantenimiento de las 
hipótesis clave actuales de los negocios.
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Del análisis realizado a 31 de diciembre de 2018, no se han puesto de manifiesto deterioros adiciones 
a los registrados en el ejercicio anterior.

Los saldos corrientes con empresas del grupo corresponden, fundamentalmente, a operaciones 
comerciales a corto plazo. 

Por lo que respecta al saldo acreedor, dichos saldos corresponde a dos contratos de crédito cuyas 
principales características son:

No Corriente:

Contrato de crédito con Grupo Villar Mir, S.A. de fecha de 1 de abril de 2015 (que sustituyen los formali-
zados el 7 de junio de 2010, 2 de septiembre de 2013, 16 de diciembre de 2013 y 10 de febrero de 2014):

 Vencimiento: 1 abril 2025.

 Límite: 200.000 miles de euros.

 Tipo Interés: Euribor a un año más diferencial de 0,25% liquidable el 31 de diciembre de cada año.

Corriente:

Contrato de crédito con Inmobiliaria Espacio, S.A.

 Vencimiento: 1 enero 2020.

 Límite: 69.798 miles de dólares.

Operaciones realizadas con empresas del grupo

Las operaciones realizadas durante los ejercicios 2018 y 2017 con sociedades del grupo, agrupadas 
por conceptos, son los siguientes:

(Miles de €)
Año Ventas

Otros 
ingresos 

explotación
Compras

Otros 
gastos 

explotación

Gastos 
financieros 
(Nota 24.4) TOTAL

Grupo Villar Mir, S.A. 2018 - - - - (25) (25) 

Grupo O.H.L., S.A. 2018 - 1.201 - - - 1.201 

Torre Espacio Restauración, S.L.U. 2018 - - - (4) - (4) 

Inmobiliaria Espacio, S.A. 2018 - 11 - (13) - (2) 

Espacio Information Technology, S.A. 2018 - - - (122) - (122) 

TOTAL - 1.212 - (139) (25) 1.048 

Grupo Villar Mir, S.A. 2017 - - - - (63) (63) 

Grupo O.H.L., S.A. 2017 - 1.335 - - - 1.335 

Torre Espacio Restauración, S.L.U. 2017 - - - (3) - (3) 

Inmobiliaria Espacio, S.A. 2017 - 67 - (1) - 66 

Espacio Information Technology, S.A. 2017 - - - (143) - (143) 

TOTAL - 1.402 - (147) (63) 1.192 
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23. Garantías comprometidas con terceros y otros 
pasivos contingentes
Las principales sociedades del Grupo Consolidado tienen prestados avales a terceros por los si-
guientes importes aproximados:

(Miles de €) 2018 2017

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 12.062 17.265 

División Inmobiliaria Obrascon, S.A.U. 650 650 

Espacio Ciresa, S.L.U. 35 35 

Espacio Medina, S.L. 8.493 4.293 

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L. 367 367 

Espacio Living Homes, S.L. 576 734 

Espacio Insigne, S.L.U. 1.436 1.436 

Espacio Caleido, S.A.U. 8.804 8.804 

Espacio Mallaeta, S.L.U. 1.194 192 

Espacio Arpada Almería, S.L. 1.255 615 

Espacio ACR Residencial, S.L 2.359 1.855 

TOTAL 37.231 36.246 

El importe avalado corresponde a garantías por importe de 12.266 miles de euros ante clientes de 
productos inmobiliarios por cantidades entregadas a cuenta, dentro de la práctica habitual del 
sector inmobiliario; 4.512 miles de euros ante entidades financieras como garantías de préstamos 
y 20.453 miles de euros frente a Comunidades Autónomas, Ayuntamientos y otros organismos 
públicos derivados de la propia actividad inmobiliaria.

Los Administradores de las diferentes sociedades del Grupo Consolidado estiman que los pasivos 
no previstos a 31 de diciembre de 2018 y 2017, que pudieran originarse por los avales prestados, si 
los hubiera, no serían significativos.

24. Ingresos y gastos

24.1. Ventas y coste de ventas

La distribución de la cifra de “Ventas” durante los ejercicios 2018 y 2017 por categorías de activida-
des, es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Venta Promociones 5.896 14.143 

Venta terrenos y solares 13.000 31.456 

Proyectos y urbanización - 1.174 

TOTAL 18.896 46.773 
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El margen y porcentaje de margen sobre ventas de la actividad promotora (excluida la actividad 
de arrendamiento) es la siguiente:

(Miles de €) Promociones Terrenos y solares Urbanismo TOTAL

Ejercicio 2018

Ventas 5.896 13.000 - 18.896 

Coste de ventas (6.468) (11.485) - (17.953) 

Margen ventas (572) 1.515 - 943 

% Margen sobre ventas (9,70%) 11,65% - 4,99%

Ejercicio 2017

Ventas 14.143 31.456 1.174 46.773 

Coste de ventas (11.422) (26.794) (691) (38.907) 

Margen ventas 2.721 4.662 483 7.866 

% Margen sobre ventas 19,24% 14,82% 41,14% 16,82%

El importe de la cifra de “Ventas” de las principales sociedades del Grupo durante los ejercicios 
2018 y 2017, desarrolladas en su totalidad en España, ha sido el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 14.189 19.469 

División Inmobiliaria Obrascón, S.A.U. 12 259 

Espacio Living Homes, S.L. - 26.358 

Espacio Alicante, S.L. 1.195 431 

Espacio Alboran, S.L.U. 6 256 

Espacio Ciresa, S.L.U. 65 - 

Espacio Insigne, S.L.U. 357 - 

Espacio Valdebebas 175, S.L.U. 11 - 

Ajustes de consolidación 3.061 - 

TOTAL 18.896 46.773 

A 31 de diciembre de 2018 y 2017, el detalle del epígrafe “Coste de ventas” es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Compra de terrenos 12.450 8.496 

Aprovisionamientos 9.075 8.729 

Aplicación deterioro de existencias (Nota 13) (53.421) (31.538) 

Variación de existencias 49.849 53.220 

TOTAL 17.953 38.907 
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24.2. Gastos de personal

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el detalle del epígrafe “Gastos de personal” es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Sueldos, salarios y asimilados 5.852 4.776 

Cargas sociales 800 699 

TOTAL 6.652 5.475 

El desglose del gasto de personal de los ejercicios 2018 y 2017 por sociedad es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Promociones y Propiedades Inmobiliarias Espacio, S.L.U. 5.875 4.798 

Espacio Proyectos Singulares, S.L. 777 677 

TOTAL 6.652 5.475 

El número medio de personas empleadas y al cierre de los ejercicios 2018 y 2017, distribuido por 
categorías, ha sido el siguiente:

2018 2017

(Miles de €) Media Al cierre Media Al cierre

Dirección y técnicos superiores 10 9 11 11 

Técnicos 22 24 19 20 

Administrativos 24 28 22 25 

Obreros y otros no titulados 14 14 11 11 

TOTAL 70 75 63 67 

El número de personas empleadas a 31 de diciembre de 2018 y 2017, distribuido por sexo, ha sido 
el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Hombres 34 30 

Mujeres 41 37 

TOTAL 75 67 

Al 31 de diciembre de 2018 y 2017, el Grupo no tiene personal con discapacidad igual o supe-
rior al 33%.
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24.3. Dotaciones para amortizaciones y provisiones

A 31 de diciembre de 2018 y 2017 el detalle del epígrafe “Dotaciones para amortizaciones y provi-
siones” es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Amortización inmovilizado intangibles (Nota 8) 13 8 

Amortización inmovilizado material (Nota 9) 111 116 

Amortización bienes de inversión inmobiliaria (Nota 10) 1 305 

Provisión deterioro existencias (Nota 13) 9.800 (8.715) 

TOTAL 9.925 (8.286) 

24.4. Ingresos y gastos financieros

El detalle de los ingresos financieros abonados a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada 
de los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Ingresos por inversiones financieras temporales 440 15 

Intereses créditos concedidos 780 424 

Otros 10 163 

TOTAL 1.230 602 

El detalle de los gastos financieros cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias consolidada de 
los ejercicios 2018 y 2017 es el siguiente:

(Miles de €) 2018 2017

Gastos financieros empresas del grupo (Nota 22) 25 63 

Otros 366 91 

Menos gastos financieros capitalizados (277) (213) 

TOTAL 3.334 4.701 

25. Retribución y otras prestaciones al consejo de 
administración y alta dirección
Retribuciones al Consejo de Administración

Durante los ejercicios 2018 y 2017 los miembros del Consejo de Administración de la Sociedad 
Dominante (compuesto por una mujer y cuatro hombres) no han devengado retribución alguna.

No existen préstamos concedidos a los miembros del Consejo de Administración de la So-
ciedad Dominante y Alta Dirección, ni obligaciones en materia de pensiones o de seguros de 
vida y responsabilidad civil con el mismo. Adicionalmente, la Sociedad Dominante tiene sus-
critas pólizas de seguro de responsabilidad civil, al efecto de dar cobertura frente a posibles 
reclamaciones relacionadas con errores de gestión.
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Durante los ejercicios 2018 y 2017, parte del Consejo de Administración, la Alta Dirección y Gerencia de 
la Sociedad Dominante ha percibido en concepto de sueldos un total de 1.987 miles de euros y 1.529 
miles de euros respectivamente. No se han concedido ni préstamos ni anticipo a los miembros de la 
Alta Dirección de la Sociedad Dominante.

Conflicto de intereses

De la información remitida por los miembros del Consejo de Administración de la Sociedad Dominan-
te en cumplimiento de los artículos 229 y 230 de la Ley de Sociedades de Capital, se desprende que al 
cierre del ejercicio 2018 no se ha producido ninguna situación de conflicto, permanente o potencial, 
con el interés de la Sociedad Dominante por parte de dichos miembros del Consejo de Administración 
o por parte de personas vinculadas a ellos.

Modificación o resolución de contratos

La Sociedad no ha formalizado durante el ejercicio 2018 ni mantiene ningún contrato con los adminis-
tradores de la Sociedad Dominante que se enmarquen fuera de las operaciones de su tráfico ordinario 
o que no se haya realizado en condiciones normales.

26. Otros aspectos
Resultado por sociedades

Se incluye a continuación un resumen de la aportación al “Resultado Consolidado” de las princi-
pales Sociedades del Grupo durante los ejercicios 2018 y 2017, antes de ajustes de consolidación:

2018 2017

(Miles de €)
Resultado 
individual

Ajustes 
Consolidación

Aportación 
Resultado 

Consolidado

Resultado 
individual

Ajustes 
Consolidación

Aportación 
Resultado 

Consolidado

Promociones y Propiedades Inmobiliarias 
Espacio, S.L.U. (22.233) 11.144 (11.089) (20.512) (14.844) (35.356) 

División Inmobiliaria Obrascón, S.A.U. (36) - (36) (945) - (945) 

Espacio Ibérica de Promociones, S.A.U. (1) - (1) (33) - (33) 

Espacio Alcora, S.A.U. - - - (2) - (2) 

Espacio Alicante, S.L.U. (339) - (339) (264) - (264) 

Propiedades Chamartín I, S.A. 1 - 1 - - - 

Espacio Valdebeas 175, S.L.U. (222) - (222) - - - 

Espacio Ciresa, S.L.U. 118 278 396 (3.330) 47 (3.283) 

Espacio Desarrollos Urbanos, S.L.U. (96) 130 34 (1.934) 22 (1.912) 

Espacio Medina, S.L. (8.560) 2.568 (5.992) 1.061 (318) 743 

Espacio USA, Inc. 668 - 668 434 - 434 

Espacio Alboran, S.L.U. (106) - (106) (135) - (135) 

Espacio Insigne, S.L.U. (5.270) (7.462) (12.732) (795) (153) (948) 

Espacio Caleido, S.A.U. (2.043) 1.001 (1.042) (1.339) 656 (683) 

Espacio Proyectos Singulares, S.L. (768) 8 (760) (741) 185 (556) 

Espacio Joven Hogares, S.L. 124 - 124 284 2.381 2.665 

Espacio Arpada Desarrollos, S.L. 233 (116) 117 402 (201) 201 

Espacio Arpada Gestión, S.L. 16 (8) 8 174 (87) 87 

Espacio Arpada Almeria, S.L. (275) 137 (138) (286) 143 (143) 

Espacio ACR Residencial, S.L. (73) 37 (36) (40) 20 (20) 

Los Granados de Mar, S.L. - - - - - - 

Espacio Living Homes, S.L. (419) 613 194 (1.708) (4.727) (6.435) 

Espacio Mallaeta, S.L.U. (103) 65 (38) (36) - (36) 

TOTAL (39.384) 8.395 (30.989) (29.745) (16.876) (46.621) 
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27. Política de gestión de riesgos financieros
El Grupo PRIESA está expuesto a dos tipologías de riesgo financiero:

 Un Riesgo de Tipo de Interés derivado de financiaciones denominadas fundamentalmen-
te en euros y a tipo de interés variable (debido a la potencial variación de los flujos de 
efectivo asociados al pago de intereses de la deuda ante cambios en los niveles de tipos 
de interés).

 Un Riesgo de Liquidez, común a cualquier actividad mercantil y no específico del Grupo, 
derivado de las diferencias que pudieran producirse entre las aplicaciones de fondos a 
inversiones y necesidades de circulante y, los orígenes de fondos obtenidos por las activi-
dades del Grupo y otras desinversiones. Asimismo mantiene una política de disposiciones 
de líneas de crédito y financiación con un vencimiento ordenado, que permite minimizar 
el riesgo de liquidez, cubriendo las necesidades de financiación previstas. No obstante, 
el Grupo tiene el apoyo financiero expreso y necesario del socio único para el desarrollo 
normal de la actividad del Grupo (véase Nota 22).

 Riesgo de Crédito, con carácter general el Grupo mantiene su tesorería y activos líquidos 
equivalentes en entidades financieras de elevado nivel crediticio. No existe una concen-
tración significativa del riesgo de crédito con terceros ni necesidad de asegurar el mismo 
dado el conocimiento existente sobre la solvencia de los deudores.

28. Hechos relevantes posteriores al cierre 
del ejercicio
No se ha producido ningún hecho relevante a reseñar posterior a 31 de diciembre de 2018.

29. Información sobre medio ambiente
Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad Dominante y sus participadas, las mis-
mas no tienen responsabilidades, gastos, activos ni provisiones y contingencias de naturaleza 
medioambiental que pudieran ser significativos en relación con el patrimonio, la situación 
financiera y los resultados de las mismas. Por este motivo no se incluyen desgloses específicos 
en la presente memoria de las cuentas anuales consolidadas respecto a información de cues-
tiones medioambientales.

30. Remuneración de los auditores
El importe de los honorarios correspondientes a la auditoría de los ejercicios 2018 y 2017 a perci-
bir por los auditores de cuentas de las sociedades integrantes del Grupo inmobiliario, ascienden 
a la cantidad de 60 y 58 miles de euros, respectivamente y se corresponden en su totalidad con 
los servicios prestados de auditoría de las cuentas anuales consolidadas no habiéndose produ-
cido servicios por otros conceptos a los indicados anteriormente.
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Informe de gestión correspondiente 
al ejercicio anual terminado el 31 
de diciembre de 2018

1. Evolución de las 
operaciones

Situación económica

La economía mundial empieza a mostrar sig-
nos de debilitamiento ante el incremento de 
las incertidumbres, las tensiones comercia-
les provocadas por políticas proteccionistas 
de ciertos países y por una madurez del ciclo 
expansivo que hemos experimentado en los 
últimos años y que ya muestran señales de 
que llega a su fin. En este ejercicio el ritmo de 
expansión de la economía mundial ha sido el 
menor de los últimos 10 años, Como muestra, 
el Producto Interior Bruto (PIB) mundial del úl-
timo trimestre de 2018 fue del 2,1%, la mitad 
del que se registró en el mismo trimestre del 
año anterior. No obstante, alguna economía 
aun arroja datos positivos. Este es el caso de la 
economía norteamericana donde vuelve a cre-
cer en términos de PIB (ha pasado de un 2,2% 
del año 2017 a un 2,9% este ejercicio). Por con-
tra, China, la segunda potencia mundial, ha re-
gistrado el peor dato del crecimiento del PIB 
desde el año 1990 (6,6%) y muestra verdaderos 
signos de desaceleración económica.

Las autoridades y organizaciones mundiales 
muestran cierta preocupación ante la existen-
cias de signos de ralentización en todas la eco-
nomías mundiales y que, en los primeros meses 
del ejercicio 2019, algunos indicadores econó-
micos han caído de forma significativa afectan-
do a todos los países. En el caso de EE.UU., sus 
niveles de creación de empleo han crecido al 
menor nivel de los últimos años, En China, la 
producción industrial ha crecido solo el 5,3% 
(1,9% inferior al del ejercicio 2018) y las ventas 
minoritas solo crecieron un 8,2% (1,5% inferior al 
del ejercicio 2018). Países como Turquía ya han 
anunciado que han entrado en recesión. 

En Europa, la situación es similar. El PIB de la 
zona euro solo ha crecido en este ejercicio un 
1,8% y es el menor crecimiento de los últimos 

cinco años. Las causas principales de este me-
nor crecimiento vienen, principalmente, de un 
estancamiento de la primera potencia econó-
mica de la eurozona, Alemania, y la entrada 
en recesión de la cuarta economía: Italia. En 
el caso de Alemania, la debilidad económica 
mundial y las turbulencias en las relaciones 
comerciales internacionales han afectado se-
riamente a sus exportaciones, hasta el punto 
de que en los primeros meses del año han em-
pezado a destruir empleo. En el caso de Ita-
lia, a las tensiones comerciales se añade la no 
realización de reformas estructurales en años 
anteriores. Si a todo lo anterior le añadimos 
la incertidumbre respecto a la salida del Rei-
no Unido y la debilidad de la zona euro, cada 
vez son más la voces dentro de la UE que re-
claman profundas reformas estructurales que 
potencien una integración socioeconómica de 
Europa que permitan ganar confianza a los 
mercados e inversores.

Por lo que respecta a España, la inestabili-
dad política sigue persistido en este ejercicio, 
acentuada por la deriva independentista de 
Cataluña. Aun con ello, la economía españo-
la sigue muy dinámica y ha continuado en la 
senda de crecimiento, siendo el país que más 
ha crecido de las cinco mayores economías de 
la zona euro. No obstante, al igual que el resto 
de economías, los datos del último trimestre 
dan muestra de cierta ralentización.

Los principales datos macroeconómicos del 
ejercicio 2018 de la economía española son 
los siguientes:

 El producto Interior Bruto ha cerrado un 
2,6% y ya se encuentra por debajo del 3%, 
el menor de los últimos cuatro ejercicios.

 El déficit público continúa disminuyen-
do, situándose al cierre del ejercicio en el 
2,6% (3,1% en el ejercicio 2017) si bien, se 
encuentra por encima de las exigencias 
de las autoridades comunitarias, que lo 
establecieron por debajo del 2,2%.
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 El paro continua bajando (210.000 per-
sonas) situándose la tasa de paro por pri-
mera vez debajo del 15% (14,5%) desde el 
2008. Dicho descenso se produjo en to-
dos los sectores (el sector servicios conti-
nua siendo el que más número de nuevos 
contratos acapara). La cifra total de contra-
tación ha alcanzado en este ejercicio los 
22,3 millones de contratos, de los que solo 
2,3 millones son indefinidos y con un re-
punte de los contratos indefinidos (se han 
firmado mas casi 2,3 millones de contratos 
indefinidos en este ejercicio) aunque muy 
lejos de las cifra de los temporales, que re-
presentan mas del 90% del total.

 Las afiliaciones a la Seguridad Social con-
tinuan creciendo (más de 664.000 nuevas 
afiliaciones, su mayor crecimiento desde 
el año 2006).

 Las exportaciones vuelven a conseguir un 
dato histórico, creciendo un 8% con res-
pecto al ejercicio anterior, siendo el mer-
cado europeo el destino de las dos terce-
ras partes de dichas exportaciones

 El sector turístico, tras superar sus máximos 
históricos el año pasado, este año vuelve a 
consolidar dichas cifras, con la entrada de 
unos 82,6 millones de turistas en nuestro 
país. España es el segundo país más visi-
tado por detrás de Francia y por delante 
de Estados Unidos. Además, los turistas se 
gastaron unos 90.000 millones de euros 
en nuestro país, lo que supone un incre-
mento del 3,1% respecto al ejercicio 2017.

Estos buenos datos macroeconómicos justifi-
can que los mercados financieros sigan con-
fiando en España, permitiéndose captar fi-
nanciación a lo largo del ejercicio con tipos de 
interés muy bajos (alrededor del 0).

No obstante, la economía española sigue sin 
solucionar sus principales problemas estruc-
turales: la tasa de paro sigue siendo elevada, 
alto endeudamiento del sector público (este 
año se ha situado en el 97,1%), la inseguridad 
jurídica y el mantenimiento del actual sistema 
de pensiones (que actualmente sigue supo-
niendo el 40% del gasto social). Además, los 
problemas de inestabilidad política que lleva-
mos sufriendo en los últimos años han hecho 
mermar en parte la confianza de los inversores, 
cuyos efectos en la inversión se han empezado 

a notar a finales de este año, pero que proba-
blemente provoquen una ralentización aun 
mayor el próximo 2019.

Los beneficios empresariales continúan sin tras-
ladarse a los salarios, (este año tampoco han su-
frido un aumento destacable) lo que hace mer-
ma la capacidad adquisitiva de la población. 
Por el contrario, el Salario Mínimo Interprofesio-
nal vuelve a subir con respecto al año anterior 
(4%) hasta los 900 euros/mes con una previsión 
de que se eleve en los próximos años hasta los 
1.200 euros/mes, lo que podrían perjudicar aun 
mas las cifras de contratación futuras. 

El consumo interno, uno de los motores de la 
economía española en los últimos años y que 
ha impulsado el Producto Interior Bruto, se ha 
moderado durante este ejercicio, en parte por 
la subida que han experimentado los precios 
de en torno a un 4%. En el caso del gran consu-
mo, incluso se ha retraído. El hecho del aumen-
to de precios y que los salarios no acompañen 
al mismo ritmo, contiene el crecimiento eco-
nómico. Es el caso del sector gran consumo, en 
el que esta contención es más evidente. 

En el sector inmobiliario la recuperación se 
consolida con los mejores datos desde que ini-
ciamos la recuperación de la crisis en el 2014. 
Todos los datos del sector son positivos, ha-
biéndose revalorizado los inmuebles de todo 
tipo y aumentado el número de construccio-
nes y el número de transacciones inmobiliarias 
(incremento de un 10% respecto al año ante-
rior). Los datos que confirman esta recupera-
ción son los siguientes:

 Subida de precios en todos los tipos de ac-
tivos inmobiliarios. En relación a la vivien-
da, ha sufrido un incremento en el precio 
de un 6,7%, frente al 6,2% del año ante-
rior, lo que supone una subida moderada 
que pone de manifiesto que el sector em-
pieza a entrar en su fase de madurez. Por 
tipo de vivienda, la vivienda de segunda 
mano sigue acaparando el mayor número 
de transacciones (cerca del 80%), si bien 
ha perdido cuota de mercado debido a 
la aparición en este 2018 de una mayor 
oferta de viviendas de obra nueva, que 
han aumentado las transacciones en un 
11%. El incremento de precio se ha dado 
en todas las regiones de España, debien-
do diferenciar Madrid, Cataluña y costa 
de Levante, en las que el precio sube a un 
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ritmo mayor, y el resto de comunidades 
autónomas, que en este año empiezan a 
ver incrementados sus precios en vivienda 
por encima del 3%.

 El elevado stock de vivienda nueva conti-
núa disminuyendo, situándose en este últi-
mo año alrededor de las 340.000 viviendas 
(un 22% menos que el año anterior). Las 
transacciones inmobiliarias continúan cre-
ciendo, incrementándose un 12% respecto 
al año anterior, superando las 604.000 ope-
raciones, batiendo un nuevo récord desde 
que se inició la crisis inmobiliaria. Esta ab-
sorción de stock sigue siendo muy dispar, 
siendo exponencialmente mayor en Ma-
drid, Cataluña y costa de Levante, respecto 
a otras capitales del centro y otras costas, 
en las que tímidamente se reduce el stock 
en entorno a un 8%. La rápida absorción en 
estas localizaciones está provocando una 
escasez de vivienda en dichos núcleos, lo 
que se está traduciendo en subidas de pre-
cios rápidas y elevadas. El número de visa-
dos de otra nueva se ha incrementado en 
este 2018, pasando de los 81.000 del año 
pasado a los más de 100.000 de este año, 
lo que supone un incremento de cerca del 
20% respecto al año anterior. Este hecho, 
junto al incremento importante de tran-
sacciones, está permitiendo que las absor-
ción de stock esté siendo, a nivel general, 
rápida.

 La financiación hipotecaria ha continuado 
reactivándose. Durante este año pasado, 
se firmaron casi un 20% más de hipotecas 
que el año anterior. Las buenas perspec-
tivas, tanto económicas como laborales 
y los bajos tipos de interés, así como una 
confianza en el mercado inmobiliario por 
parte de las entidades financieras han con-

tribuido a estos buenos datos. Además, 
existe cada más una mayor competitividad 
entre las distintas entidades financieras, lo 
que redunda en provecho del consumidor 
que recibe mejores condiciones en su fi-
nanciación. No obstante, en este ejercicio, 
la banca ha aumentado el número de con-
cesiones de hipotecas que superan el 80% 
del valor de tasación que ya suponen un 
15% del total, lo que empieza a acercarse a 
los datos del ejercicio 2004 (poco antes del 
estallido de las crisis inmobiliaria anterior). 

 Los nuevos agentes de sector. Los nuevos ju-
gadores del mercado inmobiliario en Espa-
ña (SOCIMIS, Fondos de Inversión) han lle-
gado para quedarse. Durante este año 2018 
ya han empezado a percibir retornos de sus 
inversiones, y se prevé que dicha estela siga 
para el próximo año 2019. Las rentabilidades 
que obtienen actualmente son muy eleva-
das, dado el precio bajo al que adquirieron 
los suelos en la época de crisis. Están deci-
didos a seguir invirtiendo en ladrillo, y sobre 
todo a desarrollar aquellos suelos urbanos 
no consolidados que conforman sus carte-
ras. En este 2018 ha crecido el número de 
colaboraciones empresariales para lograr 
ese objetivo, contando dichos nuevos juga-
dores con las promotoras que sobrevivieron 
a la crisis para la gestión de sus activos. 

Resultados

Dentro de este contexto de crisis, el Grupo 
PRIESA ha conseguido finalizar el ejercicio 
2018 cumpliendo los objetivos marcados en 
cuanto a actividad de ventas, inversión, endeu-
damiento y rentabilidad; unos objetivos que 
fueron preparados con unas hipótesis acordes 
con el estado actual de la economía, del sector 
inmobiliario y de la empresa en particular. 

Las cifras significativas del ejercicio 2018 comparadas con el ejercicio anterior son las siguientes:

(Miles de €) 2018 2017 Variación

VENTAS 18.896 46.773 (59,6%)
EBITDA (3.928) 1.614 (343,4%)
EBIT (13.853) 9.900 (239,9%)
RESULTADO ANTES IMPUESTOS (26.999) 14.219 (289,9%)
RESULTADO NETO ATRIBUIBLE (30.989) (46.621) (33,5%)
CASH FLOW NETO (21.064) (54.907) (61,6%)
ROE (resultado neto atribuible/fondos propios medios) (15,06%) (21,02%) (28,4%) 
ROS (resultado neto atribuible/ventas) (164%) (99,68%) 64,5%
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La actividad del Grupo medida en términos de volumen de ventas (escrituras) ha alcanzado la 
cifra de 18.896 miles de euros, un 59,6% menor que en el ejercicio anterior. El desglose de dicha 
cifra por unidad de negocio comparada con la del ejercicio anterior es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017 Variación

Venta promociones 5.896 14.143 (58,31%)
Venta terrenos y solares 13.000 31.456 (58,67%)
Proyectos y urbanización -- 1.174 (100%)

RESULTADO ANTES IMPUESTOS 18.896 46.773 (59,60%)

En el caso de la venta de viviendas, la recu-
peración que experimenta el sector sigue sin 
tener reflejo en la cuenta de resultados de la 
Sociedad. En los últimos años, la política acor-
dada por el Grupo de reducir el excesivo en-
deudamiento acaparado antes del estallido 
de la crisis inmobiliaria y no emprender desa-
rrollos de promociones por cuenta propia, ha 
llevado a que la cifra de negocios por venta 
de promociones disminuya año tras año, y se 
haya centrado en la liquidación del producto 
terminado atesorado en el momento del es-
tallido de la crisis.

No obstante, el Grupo ha continuado desarro-
llando la actividad de promoción inmobiliaria 
a través de sociedades con participaciones, 
inferiores al 50% con el objeto de mitigar ries-
go y endeudamiento excesivo. 

Adicionalmente, el Grupo ha continuado en 
estos años preparando urbanísticamente su 
excelente cartera actual de suelo para su rápi-
da salida comercial, tanto como venta directa 
o como promoción, por lo que veremos una 
mejora de los niveles de ventas de promoción 
inmobiliaria en los próximos años. Fruto de 
esta labor es la importante cantidad de con-
tratos de compraventa de viviendas firmados, 
que a cierre de 2018 alcanza la cifra de 55 mi-
llones de euros. y cuyo reconocimiento de ven-
tas se realizará en los próximos dos ejercicios.

Por lo que respecta a los terrenos y solares, en 
los últimos años, la escasez de suelo finalista 
en diversas localizaciones (principalmente en 
las grandes ciudades y ya en algunas zonas 
costeras) ha impulsado la actividad inversora 
hasta este ejercicio en este tipo de producto 
principalmente de fondos extranjeros, muy 
animados por la rápida recuperación que es-
taba experimentando el mercado inmobiliario. 
El Grupo continua analizando minuciosamen-

te su amplia cartera de suelo para ver su salida 
comercial ya sea como venta directa o como 
promoción, y, para aquellos que tienen desa-
rrollos a largo plazo, ha tomado la decisión de 
darles valor a corto. De ahí que la venta de sue-
lo continúa siendo la actividad que más está 
aportando a la cifra de negocios en los últimos 
ejercicios. No obstante, no todas la ventas de 
suelo realizadas se han podido formalizar en 
este ejercicio, quedando ventas por importe 
de 22,9 millones de euros (tanto de la Socie-
dad como de sus sociedades dependientes) 
que se materializarán en el ejercicio 2019.

En cuanto a la evolución de la rentabilidad (sin 
considerar la provisiones y reversiones por de-
terioro de existencias de terrenos registradas 
en ambos ejercicios), ha empeorado conside-
rablemente en términos globales con respec-
to al ejercicio anterior (5% frente a 16,82% del 
ejercicio 2017). En relación a los terrenos, en 
este ejercicio se ha visto cierta ralentización 
en la venta de este tipo de producto y esto ha 
penalizado sus rentabilidad. Con las compras 
de los últimos años, los fondos y los nuevos 
agentes del sector atesoran una importante 
bolsa de suelo para los próximos años y han 
disminuido considerablemente la compra de 
nuevos suelos, No obstante, el Grupo conti-
nua con su objetivo de reducción de endeu-
damiento, por lo que continua con la venta 
selectiva de suelo no estratégico. Por lo que 
respecta a la venta de promociones, la esca-
sez de producto terminado está penalizando 
la rentabilidad, ya que se está vendiendo los 
restos de promociones de peor salida comer-
cial y se prima en estos momentos liquidez a 
rentabilidad.

En los últimos años, el Grupo ha potencia-
do significativamente la prestación de servi-
cios de gestión técnica y comercial gracias a 
la experiencia y reputación en la tramitación 
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urbanística de los suelos y en la promoción in-
mobiliaria conseguida desde su constitución, 
así como la solvencia del grupo al que perte-
necen. A este respecto, con la desaparición de 
muchas sociedades promotoras y profesiona-
les especializadas en el desarrollo de proyec-
tos inmobiliarios, el Grupo vio un nicho de 
mercado y desde hace varios años lleva reali-
zado prestaciones de asesoramiento técnico y 
comercial a todos los agentes del sector, que, 
si bien, por carecer de personal especializados 
o por desconocimiento del sector inmobiliario 
español, han preferido recurrir a terceros espe-
cializados para que les asesoren y les gestio-
nen sus activos inmobiliarios. 

El resultado bruto de explotación (EBITDA) del 
ejercicio 2018 ha alcanzado la cifra negativa 
de 3.928 miles de euros, lo que representa un 
-20,8% sobre la cifra de negocios y empeora 
las cifras positivas del ejercicio anterior. Los 
otros ingresos de explotación se han incre-
mentado un 5% por los nuevos contratos de 
asesoramiento que realiza el Grupo. Los gastos 
de personal se han incrementado como con-
secuencia del aumento de plantilla del ejerci-
cio, necesaria para prestar los servicios de ges-
tión, mientras que los de gastos de explotación 
continúan reduciéndose (un 41% respecto al 
ejercicio anterior) por el descenso de los gas-
tos de comercialización y tributos asociados a 
la venta y menores gastos de mantenimiento 
del stock de viviendas terminadas.

Por otra parte, las valoraciones realizadas por 
tasadores independientes de los suelos pro-
piedad del Grupo han empeorado con res-
pecto a las del ejercicio 2017 (10% de media), 
lo que ha obligado al Grupo a realizar una do-
tación por importe de 9.800 miles de euros 
frente a la retrocesión realizada en el ejercicio 
anterior por importe de 8.715 miles de euros. 
Por ello, el resultado de explotación del ejer-
cicio alcanza un resultado negativo de 13.853 
miles de euros, frente al beneficio de 9.900 
miles de euros del ejercicio anterior.

Los resultados financieros mejoran con res-
pecto al año anterior, consecuencia de la dis-
minución de los gastos financieros en un 50% 
debido a la evolución positiva de los tipos de 
referencia (en términos negativos a los largo 
de todo el ejercicio), la mejora de la condicio-
nes de financiación por la buena evolución 
económica y la disminución del endeuda-
miento del Grupo. Por otra parte, la diferencia 
del tipo cambio negativa del ejercicio viene 
provocada por leve apreciación del dólar fren-
te al euro experimentada en el ejercicio.

En este ejercicio, el Grupo ha tenido que so-
portar gastos extraordinarios y realizar provi-
siones por garantías de avales de operaciones 
de restructuración realizadas en años poste-
riores, que han supuestos unas pérdidas ex-
traordinarias de 8 millones de euros. Adicio-
nalmente, también ha tenido que soportar 
pérdidas de 2 millones de euros por dar salida 
a activos no estratégicos. Con todo ello, el Gru-
po ha acabado el ejercicio con un resultado 
antes de impuestos negativo de 26.999 miles 
de euros, lo que empeora un 289% con res-
pecto al ejercicio anterior. 

El Grupo ha continuado realizando ajustes en 
sus créditos fiscales como consecuencia de los 
continuos cambios normativos en el Impuesto 
de Sociedades, si bien dichos ajustes han sido 
menores a los registrados en el ejercicio 2017, 
que, llevaron al Grupo a reconocerse un gas-
to por Impuesto de Sociedades extraordinario 
por importe de 7.566 miles de euros.

Con todo ello, el resultado de ejercicio ha su-
puesto una pérdida de 30.989 miles de euros, 
lo que supone una mejora del 33,5% frente a 
la pérdida del ejercicio anterior. La rentabili-
dad de los fondos propios invertidos por los 
accionistas (ROE) continua en negativo (-15%) 
pero mejor que la del ejercicio anterior (-21%). 
La rentabilidad sobre las ventas (ROS) tam-
bién empeora sustancialmente y se sitúa en 
el -164% frente a -99,7% del ejercicio 2017.

 El Grupo ha continuado preparando 
urbanísticamente su excelente cartera actual 
de suelo para su rápida salida comercial
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Balance

La evolución de las principales magnitudes consolidadas es la siguiente:

(Miles de €) 2018 2017 Variación

INMOVILIZADO 134.709 113.112 19,1% 
ACTIVO CIRCULANTE 356.050 290.943 22,4% 

TOTAL ACTIVO 490.759 404.055 21,5% 

PATRIMONIO NETO 204.627 206.987 (1,1%) 
DEUDAS FINANCIERAS SIN RECURSO 76.220 66.037 15,4% 
DEUDAS FINANCIERAS CON RECURSO 26.277 30.225 (13,1%) 
OTROS EXIGIBLES 183.635 100.806 82,2% 

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 490.759 404.055 21,5% 

El activo del Grupo a 31 de diciembre de 2018 
se ha incrementado en 86.704 miles de euros 
(21,5%) en comparación con el 2017 a pesar del 
menor ritmo de ventas del ejercicio, pérdida 
de valor de parte de sus activos. Las causas de 
esta incremento procede de:

 La inversión que el Grupo está realizando 
en el inmueble de Torre CALEIDO en el 
parque empresarial Cuatro Torres en Ma-
drid, con una edificabilidad de 70.000 m2 
y con una inversión total de 235 millones 
de euros, de los que 90 millones serán con 
recursos propios (de los que el 51% serán 
aportados por la Sociedad) y donde la So-
ciedad esta centrando, en aras a diversifi-
car su actividad inmobiliaria y su actividad 
patrimonialista para los próximos años.

 La vuelta a la inversión en la actividad de 
promoción en suelo de su propiedad, 
dado el impulso del sector inmobiliario en 
estos últimos cuatro años. 

Al cierre de ejercicio 2018, el patrimonio neto 
alcanzaba la cifra de 204.627 miles de euros, 
lo que supone un empeoramiento del 1% res-
pecto al ejercicio anterior, a pesar de la nueva 
aportación de 30 millones que ha realizado el 
Socio Único para reforzar la Sociedad de cara 
al futuro. El ratio Patrimonio Neto/Activo Total 
empeora ligeramente en un punto porcentual 
y se sitúa en el 38,8%. El apoyo en estos últimos 
años por parte del socio único Grupo Villar Mir 
mediante ampliaciones de capital por un im-
porte superior a los 455 millones de euros ha 
contrarrestado el efecto tan negativo que has-
ta la fecha han tenido las provisiones por dete-
rioro de existencias en el patrimonio neto. 

Por otra parte, el ratio de garantía también empeora ligeramente y se sitúa en 1,72 frente a los 2,05 
del ejercicio anterior.

(Miles de €) 2018 2017 Variación

Fondos Propios / Activo Total (%) 38,8% 47,1% (8,3%) 
Patrimonio neto / Activo Total (%) 41,7% 51,2% (9,5%) 
Ratio garantía 1,72 2,05 (0,34) 
Fondo de maniobra 195.618 164.161 31.457 
Ratio solvencia 2,22 2,29 (0,08) 
Total activo 490.759 404.055 86.704 
Total endeudamiento bancario neto 60.616 84.443 (23.827) 
Total endeudamiento bancario neto / Activo Total (%) 12,4% 20,9% (8,5%) 
Total endeudamiento bruto con recurso 26.277 30.225 (3.948) 

Total endeudamiento con recurso / Activo Total (%) 5,4% 7,5% (2,1%) 
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El fondo de maniobra, al cierre del ejercicio, al-
canza la cifra de 195.618 miles de euros, superior 
(19,2%) al del ejercicio anterior. Esta incremento 
del fondo de maniobra no se traduce en una 
mejora del ratio de solvencia, que se sitúa en el 
2,22 frente a 2,29 del ejercicio anterior.

Destaca el gran esfuerzo que ha realizado el 
Grupo para disminuir el endeudamiento du-
rante estos años. Así, desde el ejercicio 2008 
(donde se alcanzó los 436.342 miles de euros 
de deuda bancaria), la Sociedad ha disminui-
do su endeudamiento casi un 79,5% (346.861 
miles de euros) hasta situarlo en 89.481 miles 
de euros. La disminución en este ejercicio del 
endeudamiento bancario neto no ha sido tan 
significativa (7%) ya que la vuelta a la inversión 
en promoción ha requerido de mayores recur-
sos financieros. Con todo esto, el porcentaje de 
endeudamiento neto respecto del activo se si-
túa en el 18,2% (con una reducción en casi 2 
puntos porcentuales con respecto al año an-
terior). Por otra parte, el ratio Endeudamiento 
bancario neto/Patrimonio neto se mantiene 
con respeto al año anterior (0,44 veces).

2. Perspectivas
La economía mundial continuará creciendo 
durante este año 2019 por encima del 3%, si 
bien, siguiendo la tendencia que ha marcado 
el último trimestre de 2018, se pronostica una 
desaceleración económica gradual. Esta ralen-
tización viene provocada fundamentalmente 
por la incertidumbre que genera en el mer-
cado internacional la situación de China, no 
sólo por el hecho objetivo de su ralentización 
económica, sino también por las tensiones co-
merciales con Estados Unidos, que siguen sin 
encontrar una solución definitiva. Al mismo 
tiempo, síntomas como la volatilidad de los 
mercados bursátiles, el elevado endeudamien-
to del sector público en el mundo desarrolla-
do, la reducción de beneficios corporativos y 
el riesgo de una subida de tipos de interés ali-
mentan esa falta de confianza que provoca la 
desaceleración. 

España sigue viviendo un buen momento eco-
nómico. Se prevé que la economía española 
continúe creciendo durante este 2019, aunque 
a un ritmo más moderado, contagiada por la si-
tuación internacional. A pesar de la incertidum-
bre política de nuestro país, los inversores siguen 
confiando en nuestra economía, y se espera que 
en este 2019, año electoral, la ansiada estabilidad 
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política se consiga, y finalmente se puedan em-
prender políticas estructurales que incrementen 
nuestra capacidad productiva, saliendo de las 
políticas económicas coyunturales cortoplacistas 
en que actualmente nos encontramos. 

En lo que al mercado inmobiliario se refiere, 
continúa el positivismo. Este año habrá un 
volumen de transacciones superior al año an-
terior, si bien, tal y como los expertos asegu-
ran, en el ejercicio 2019 el ciclo económico va 
a alcanzar su fase de madurez, con lo que los 
agentes del sector se mantienen en una po-
sición prudente para amortiguar los efectos 
adversos que traería una nueva caída del mer-
cado inmobiliario.

Estas previsiones moderadamente optimistas 
se basan en:

 Los precios continuarán subiendo aunque 
en menor medida que el pasado año. La 
desigualdad en el aumento de los precios 
sigue siendo evidente en la comparativa 
entre los grandes núcleos urbanos y las 
ciudades de menor población. En lo que 
a residencial se refiere, se estima un au-
mento de precios del 4% respecto al 2018. 
Mayor incremento experimentará el suelo 
finalista, debido a la escasez del mismo, 
provocada fundamentalmente por la pa-
ralización de la gestión urbanística en las 
administraciones locales motivada por la 
inestabilidad política. Se espera que tras 
las elecciones que tendrán lugar en este 
2019 la situación cambie y la actividad ad-
ministrativa para el desarrollo urbanístico 
se dinamice. Por el momento, la tensión 
en el precio del suelo finalista, el aumento 
de los costes de construcción y la demora 
en la actuación administrativa para apro-
bar proyectos no se está reflejando en un 
incremento de los precios de la vivienda.

 Incremento de los costes de financiación. A 
mediados de 2019 entrará en vigor la nue-
va normativa en materia hipotecaria. Con la 
nueva legislación se pretende disminuir la 
inseguridad jurídica y la litigiosidad actual, 
así como aumentar la competencia en el 
sector. Será obligatorio para las entidades 
financieras analizar la solvencia del cliente, 
consultando su historial crediticio, acudien-
do para ello a la Central de Información de 
Riesgos del Banco de España u otras enti-
dades privadas que puedan facilitar la infor-
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mación (LOPD). Los costes para las entida-
des financieras aumentarán: han de pagar 
el impuesto de actos jurídicos documenta-
dos, se prohíben los productos vinculados y 
combinados (salvo que supongan un bene-
ficio para el prestatario), disminuyen las co-
misiones por amortización anticipada y se 
obstaculiza el procedimiento de desahucio, 
entre otras medidas. Todo ello va a provocar 
una contracción del número de hipotecas, si 
bien aquellas que se realicen tendrán unas 
mejores condiciones para el prestatario, por 
el aumento de la competencia en el sector. 
Durante este pasado año, la competencia 
ha sido alta, ofreciendo mejoras considera-
bles en las condiciones financieras y, dadas 
las perspectivas, la lucha por el mercado 
continuará durante este 2019.

Hay también que tomar en consideración la 
aparición de nuevos productos financieros que 
poco a poco se están instaurando en nuestro 
país, como “las hipotecas verdes”, que premian 
una construcción sostenible y eficiente, lo cual 
también repercutirá en los nuevos proyectos 
constructivos. 

Respecto al tipo de interés, el EURIBOR de 
referencia en el mercado hipotecario se man-
tendrá en los niveles actualmente a medio pla-
zo mientras las previsiones de desaceleración 
económica de la economía mundial no sean 
muy positivas y los Bancos Centrales continúen 
con políticas monetarias de no subida de tipos 
para no perjudicar aun mas a las economías. 
Solo podremos ver algún ligero incremento a 
finales de 2019. Seguiremos observando por-
centajes elevados de contrataciones de hipo-
tecas a tipo fijo (que actualmente representan 
casi el 40% de los nuevos préstamos hipoteca-
rios contratados). 

Por último, en cuanto a la financiación de las 
empresas promotoras, no se atisban noveda-
des en la tendencia conservadora que tras la 
crisis impera en el sector financiero. Las entida-
des financieras exigen para conceder présta-
mos promotores altos niveles de preventas (en 
general más del 40%) y siguen reacios a finan-
ciar la compra de suelo. Ante esta situación las 
sociedades promotoras continuarán buscando 
fuentes de financiación alternativas.

La demanda continuará creciendo pero en 
menor medida que el año precedente. El ciclo 
del sector inmobiliario previsiblemente entra-

rá en la fase de consolidación en el ejercicio 
2019. La estimación es que la demanda crez-
ca en torno al 10% (inferior a la del ejercicio 
anterior que fue cercana al 12%). Este menor 
incremento de la demanda viene motivando 
principalmente por el fuerte incremento de 
los precios frente a la escasa revalorización del 
poder adquisitivo (principalmente de los sala-
rios con subidas iguales al IPC del (2%). Esto 
ha provocado que el esfuerzo de las familias se 
acerque al 35%, cifra que empieza a ser alta y 
que, de mantenerse asi, podría contraer la de-
manda a medio/largo plazo.

Continuará existiendo una importante deman-
da en los grandes núcleos urbanos (en menor 
medida Madrid y Barcelona que hasta la actua-
lidad acaparaban casi el 50% de las compras de 
vivienda, pero sí en el resto de las grandes urbes 
como Málaga, Sevilla y Valencia) y se avivará en 
núcleos urbanos intermedios y de costa, como 
la costa levantina y Palma de Mallorca. 

La compra de una vivienda vuelve a convertirse 
en la mejor opción como primera vivienda para 
la población española. El precio del alquiler no 
ha dejado de incrementarse año tras año en el 
último quinquenio, lo que ha llevado a que, para 
una misma vivienda, la renta de alquiler supere 
en la mayoría de los casos a la cuota hipotecaria. 

La demanda en residencial de obra nueva va a 
incrementarse durante este año, pues también 
la oferta se ha incrementado notablemente 
con relación al año pasado. En este próximo 
año se calcula que los visados de obra nueva 
rondarán los 115.000, lo que supone un incre-
mento del 20% respecto a 2018. 

Desde el punto de vista de la vivienda como 
inversión, a nivel general. España se sigue vien-
do desde el exterior como un buen lugar para 
invertir en el sector inmobiliario, debido a las 
buenas rentabilidades del sector, a las pers-
pectivas positivas de la economía de nuestro 
país y las numerosas posibilidades que ofrece 
gracias a su localización y clima. Sin embargo, 
y empieza ya a ser una realidad, grandes for-
tunas y fondos extranjeros que han invertido 
fuertemente en el sector en nuestro país du-
rante estos últimos años, están intentando dar 
valor a dichas inversiones con cierta celeridad 
y así obtener la alta rentabilidad que todavía 
hoy en día pueden llegar a conseguir, pues va-
ticinan un cambio de ciclo en el medio plazo. 
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Para el pequeño inversor nacional, el mercado 
inmobiliario sigue siendo su mejor opción en 
relación con las demás opciones de inversión, 
ofreciendo una rentabilidad alta y segura fren-
te a la volatilidad de los mercados de capitales.

Respecto a la inversión en segunda residencia, 
el buen clima, la calidad de nuestros servicios 
y los bajos precios de nuestro país en compara-
tiva con otros países de la Unión Europea, con-
tinúan haciendo de España uno de los lugares 
preferidos por los pequeños y medianos inver-
sores extranjeros para invertir en una segunda 
residencia, sobre todo en las zonas costeras de 
nuestro litoral mediterráneo (Levante, Baleares 
y Costa del Sol). En estas zonas, los precios y 
transacciones no han parado de crecer en los 
últimos años, por lo que las estimaciones para 
el 2019 continuarán siendo positivas, estimán-
dose un aumento de un 8%. 

 El mercado de alquiler continuará muy 
activo y con niveles de renta similares al 
año anterior. El alza del precio de las renta 
por alquileres ocurrido en los últimos años 
viene provocado por el aumento de pre-
cios en la compraventa de viviendas que 
dificulta cada vez más su accesibilidad, 
por la escasez de la oferta de alquiler, por 
la enorme movilidad que exige el mer-
cado laboral actual y por el impacto que 
las viviendas turísticas han tenido en este 
mercado en los últimos años.

La alta rentabilidad y la escasez de vivienda de 
alquiler y el ligero cambio en la mentalidad del 
cierto tipo de consumidor nacional en cuan-
to a la vivienda en propiedad, principalmente 
gente joven motivada, como hemos comenta-
do anteriormente, por la movilidad del merca-
do laboral y la dificultad de acceso a la primera 
vivienda, impulsará a los grandes inversores a 
incrementar su cartera de inmuebles en alqui-
ler para los próximos años permitiéndoles, a su 
vez, diversificar aún más su exposición al mer-
cado inmobiliario.

No obstante, las rentas se mantendrán en los 
niveles actuales, ya que la demanda de alqui-
ler se encuentra al límite de su capacidad de 
pago (30% del sueldo mensual, si bien, en cier-
tas localizaciones las grandes ciudades como 
Madrid y Barcelona, llegan al 50%). Es por ello 
que en el momento que sobrepasen ese límite 
podría empujar los precios a la baja. si bien, el 
nuevo Real Decreto de alquiler puede provo-

car a media plazo un efecto en sentido con-
trario ya que disminuirá la oferta y subirá los 
precios debido al alargamiento de los plazos y 
las mayores garantías al arrendatario.

Las viviendas turísticas continuaran proliferan-
do, si bien su crecimiento se prevé que siga la 
tendencia que tiene desde el año pasado, esto 
es de un crecimiento más sostenible, debido a 
la nueva normativa que las regula y la pérdida 
de rentabilidad por la inmensa competencia 
que actualmente hay en este segmento. 

 Inversión creciente en el sector terciario. 
La inversión en retail, sobre todo en cen-
tros comerciales, sigue en auge, dadas 
sus altas rentabilidades. Dicha inversión 
supondrá aproximadamente el 37% de la 
inversión en terciario. También aumentará 
la inversión en logístico y oficinas, llegan-
do a un 11% y a un 19% aproximadamente 
de la total inversión en inmobiliario en el 
próximo año. 

El mercado de oficinas seguirá subiendo a un 
ritmo más elevado que el resto en este 2019. 
El auge del coworking ha provocado que au-
mente la demanda, exigiéndose una ofer-
ta con espacios de mayor calidad, que sean 
flexibles y que estén tecnológicamente al día, 
(smart buildings). 

Se prevé un crecimiento en las transacciones 
del mercado de oficinas, no sólo en los grandes 
núcleos urbanos (Madrid mantendrá su ren-
tabilidad en oficinas prime en el 3,75%) sino 
también en ciudades más pequeñas que em-
piezan a cobrar relevancia, como por ejemplo 
Málaga. Los núcleos de población más peque-
ños están cobrando relevancia a nivel terciario 
también debido a la implantación por parte 
de grandes empresas, sobre todo de e-com-
merce, que necesitan de centros logísticos 
para cubrir las necesidades de sus clientes, y 
que encuentran en estas ciudades, con situa-
ción estratégica y precios menores, sus lugares 
de inversión. 

 Aumento de la oferta de vivienda de nue-
va construcción. A pesar de que el número 
de visados aumentara considerablemente 
para este año, sigue siendo insuficiente para 
cubrir las necesidades de demanda existen-
tes, sobre todo en los grandes núcleos urba-
nos. El problema actual es que no existe ya 
oferta de suelo finalista para cubrir las nece-
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sidades de los próximos años, estimada en 
150.000 viviendas/año, de acuerdo a la pirá-
mide poblacional actual y la estimaciones 
de creación de nuevos hogares. 

La incertidumbre y connotaciones de índole 
político y la extremada burocracia que el desa-
rrollo de los planes urbanísticos requieren no 
han facilitado la creación de una bolsa de sue-
lo para cubrir la demanda de vivienda futura. 
Es de vital importancia una mayor cooperación 
de las Administraciones Públicas (tantos esta-
tales como de índole local) que dé seguridad 
jurídica, urbanística y de plazos para impulsar 
la creación de suelo a largo plazo. También es 
necesario una mayor digitalización y dotar de 
mayores recursos humanos que eliminen bu-
rocracia y acorten los plazo de obtención de 
permisos y licencias.

Como consecuencia del fuerte incremento de 
precio de la vivienda de los últimos años que 
ha dificultado la accesibilidad de gran parte de 
la población a la primera vivienda, volverán a 
proliferar en el mercado viviendas y suelo con 
cierto grado de protección.

 Las operaciones corporativas seguirán 
animando el mercado, si bien habrá un 
ligero descenso en relación con el año 
pasado, en el que las cifras han sido real-
mente buenas, culminando así un etapa 
de cinco años de gran actividad en este 
tipo de operaciones (compra de grandes 
carteras de entidades financieras o de so-
ciedades inmobiliarias).

Aun quedan pendientes algunas operaciones 
que se materializarán previsiblemente a lo lar-
go de este año, como la salida a bolsa de algu-
na sociedad inmobiliaria, la compra de alguna 
cartera de suelo de entidades financieras que 
están en proceso de reestructuración y la com-
pra o concentración de servicers inmobiliarios.

También durante este año se mantendrán las 
cifras en cuanto a la entrada de SOCIMIS en el 
mercado alternativo bursátil siempre y cuan-
do el entorno político-económico en España 
sigan garantizando sus beneficios económi-
cos-fiscales.

Con el cambio de actores producidos en estos 
últimos años a raíz de todas las operaciones 
corporativas, veremos cambios significativos 
en la forma de actuar de cada uno de ellos. 
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Sobre todo, de aquellos fondos de inversión 
que en plena crisis adquirieron innumerables 
metros cuadrados de suelo que, a día de hoy, 
por falta de conocimientos o de una estructura 
necesaria, continúan en sus balances pendien-
tes de dar salida ya sea como venta o como 
promoción. Esta es la oportunidad de las so-
ciedades inmobiliarias que han sobrevivido a 
la crisis para asociarse con dichos fondos para 
gestionar sus carteras, siendo beneficioso no 
sólo para los fondos que seguirán rentabilizan-
do sus inversiones, sino también para las socie-
dades inmobiliarias que dinamizarán su carga 
de trabajo, mermada en parte por las secuelas 
de la crisis que les impidieron emprender por 
sí solas nuevos proyectos. 

El Grupo PRIESA ha diversificado su actividad 
inmobiliaria para minimizar riesgos y adap-
tarse a los nuevos retos de mercado para los 
próximos años:

 Vivienda de Primera Residencia: El Grupo 
PRIESA posee una importante cartera de 
suelo para vivienda de primera residen-
cia con excelentes localizaciones, así en 
la zona centro como en áreas costeras de 
fuerte empuje económico. Este mismo 
año se iniciará la construcción de vivien-
das en diversas capitales (Madrid, Vallado-
lid o Málaga, entre otras) y seguimos tra-
bajando en el desarrollo y transformación 
de suelos propios. Dentro de esta cartera 
de primera residencia, destaca una carte-
ra importante de vivienda con cierta pro-
tección oficial, principalmente en Málaga 
y Valladolid, que tendrán un gran impulso 
en los próximos años.

 Viviendas de Segunda Residencia: Actual-
mente el Grupo PRIESA posee numerosas 
promociones en la costa mediterránea, 
destacando nuestra presencia en la Costa 
del Sol y Levante. La exclusividad de nues-
tros proyectos y las ubicaciones privilegia-
das nos permiten satisfacer una demanda 
de turismo residencial con poder adquisi-
tivo medio-alto con exigencias de calidad 
y valor añadido al producto que tradicio-
nalmente ha sido ofertado.

 Sector terciario e industrial: El Grupo PRIE-
SA posee suelo industrial en zonas estra-
tégicas como Huesca, Valladolid, Madrid, 
Málaga y Valencia. 

Nuestro mejor activo, sin embargo, es nuestro 
personal. Contamos con un equipo con am-
plia experiencia y conocimientos en el sector 
inmobiliario, que permite que agentes del 
mercado, como entidades financieras y fon-
dos de inversión, confíen en nosotros, creando 
alianzas, colaborando y participando en pro-
yectos inmobiliarios. 

La transparencia de nuestra gestión, la calidad 
de nuestros servicios y los buenos resultados 
nos avalan. En este 2019 desarrollaremos nues-
tro nuevo plan estratégico, que nos permitirá 
presentar con mayor detalle nuestra cartera de 
activos y servicios a futuros colaboradores con 
los que continuemos realizando nuestra activi-
dad promotora, creciendo y creando valor. 

Seguiremos durante este ejercicio 2019 ac-
tuando sobre suelos ya finalistas de nuestra 
propiedad, gestionando el desarrollo de suelo 
no consolidado y ofreciendo nuestros servi-
cios como gestores y desarrolladores de suelo 
a aquellos agentes que lo soliciten. 

Con todo lo expuesto anteriormente, el Grupo 
PRIESA estima que, para el ejercicio 2019, se 
cumplirán los objetivos en cuanto a inversión, 
crecimiento y rentabilidad marcada en el pre-
sente ejercicio.

3. Acciones propias
A 31 de diciembre de 2018, la Sociedad Domi-
nante y sus sociedades participadas no poseen 
participaciones propias en autocartera ni han 
realizado operaciones con las mismas en el 
ejercicio 2018.

4. Política de 
investigación y desarrollo
La Sociedad Dominante y sus sociedades de-
pendientes no realizan actividades de investi-
gación y desarrollo.

5. Periodo medio de 
pago de proveedores
El periodo medio de pago de las sociedades 
del Grupo PRIESA a sus acreedores comer-
ciales durante el ejercicio 2018 ha sido de 42 
días. Ante esta circunstancia, las sociedades 
del Grupo PRIESA han puesto en marcha un 
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plan de eficiencia administrativa que permita 
cumplir con los plazos acordados con los pro-
veedores dentro del marco normativo y que se 
espera que pueda estar implantado satisfacto-
riamente durante el ejercicio 2019.

6. Hechos relevantes 
posteriores al cierre del 
ejercicio
No se ha producido ningún hecho relevante a 
reseñar posterior a 31 de diciembre de 2018.

7. Objetivos y políticas 
de gestión de riesgo 
financiero
El Grupo PRIESA está expuesto a dos tipolo-
gías de riesgo financiero:

 Un Riesgo de Tipo de Interés derivado de 
financiaciones denominadas fundamen-
talmente en euros y a tipo de interés va-
riable (debido a la potencial variación de 
los flujos de efectivo asociados al pago de 
intereses de la deuda ante cambios en los 
niveles de tipos de interés).

 Un Riesgo de Liquidez, común a cual-
quier actividad mercantil y no específi-
co del Grupo, derivado de las diferencias 
que pudieran producirse entre las apli-
caciones de fondos a inversiones y nece-
sidades de circulante y, los orígenes de 
fondos obtenidos por las actividades del 
Grupo y otras desinversiones. Asimismo 
mantiene una política de disposiciones 
de líneas de crédito y financiación con un 
vencimiento ordenado, que permite mi-
nimizar el riesgo de liquidez, cubriendo 
las necesidades de financiación previs-
tas. No obstante, el Grupo tiene el apoyo 
financiero expreso y necesario del socio 
único para el desarrollo normal de la acti-
vidad del Grupo (véase Nota 22).

 Riesgo de crédito, con carácter general el 
Grupo mantiene su tesorería y activos líqui-
dos equivalentes en entidades financieras 
de elevado nivel crediticio. No existe una 
concentración significativa del riesgo de 
crédito con terceros ni necesidad de ase-
gurar el mismo dado el conocimiento exis-
tente sobre la solvencia de los deudores.

8. Cuestiones relativas 
a medio ambiente 
y personal
Tal y como se indica en las cuentas anuales ad-
juntas, dada la actividad a la que se dedica el 
Grupo, la mismo no tiene responsabilidades, 
gastos, activos, ni provisiones y contingencias 
de naturaleza medioambiental que pudieran 
ser significativos en relación con el patrimonio, 
la situación financiera y los resultados de la mis-
ma. Adicionalmente, el Grupo no mantiene nin-
guna circunstancia relacionada con derechos 
de emisión de gases de efecto invernadero. 

El número medio de personas empleadas en 
el curso de los ejercicios 2018 y 2017, distribui-
do por categorías, ha sido el siguiente: 

2018 2017

Dirección y técnicos superiores 10 11 

Técnicos 22 19 

Administrativos 24 22 

Obreros y otros no titulados 14 11 

TOTAL 70 63

El número medio de personas empleadas a 31 
de diciembre de 2018 y 2017, distribuido por 
sexo, ha sido el siguiente:

2018 2017

España
Hombres 31 29 

Mujeres 39 34 

TOTAL 70 63

 Para el ejercicio 
2019 se cumplirán 
los objetivos de 
inversión, crecimiento 
y rentabilidad
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direcciones y teléfonos

MADRID

OFICINA CENTRAL

TORRESPACIO 

Paseo de la Castellana, 259-D, Planta 50 

28046 MADRID 

Tel.: 91 417 69 30 · Fax: 91 556 53 34 

E-mail: rguitian@ie-sa.es

DELEGACIÓN CENTRO

TORRESPACIO 

Paseo de la Castellana, 259-D, Planta 50 

28046 MADRID 

Tel.: 91 417 69 30 · Fax: 91 556 53 34 

E-mail: rguitian@ie-sa.es

VALLADOLID

DELEGACIÓN CENTRO

C/ Gamazo, 31, Bajo 

47004 VALLADOLID 

Tel.: 983 21 81 71 

E-mail: mlorenzo@ie-sa.es

ALICANTE

DELEGACIÓN COMUNIDAD VALENCIANA 
Y MURCIA

Edificio Baobab 

Avd. Cataluña, 16 - bajo 

Playa de San Juan, 03540 ALICANTE 

Tel.: 965 15 00 00 

E-mail: psanchez@ie-sa.es

MALLORCA

DELEGACIÓN BALEARES

C/ Comte de Sallent, 22, 1ºA 

07003 PALMA DE MALLORCA (I.BALEARES) 

Tel.: 971 49 91 72 · Fax: 971 67 11 33 

E-mail: marga.quetglas@ie-sa.es

MÁLAGA

DELEGACIÓN ANDALUCÍA OCCIDENTAL

Calle la Serna esquina callejones del Perchel 

29002 - MÁLAGA 

Tel.: 952 81 44 55 

E-mail: rosavm@ie-sa.es

ALMERÍA

DELEGACIÓN ANDALUCÍA ORIENTAL

C/ Marruecos, 61, Bajo 

04009 ALMERÍA 

Tel.: 950 14 54 60 · Fax: 950 14 54 62 

E-mail: anamariamg@ie-sa.es
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www.inmoespacio.com

inmobiliariaespacio@ie-sa.es
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28046 Madrid
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