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Aviso legal

Al acceder a este Informe (en adelante, “Informe”) y / o al aceptar este Informe, se asume 
que usted ha declarado y garantizado que ha leído y acepta cumplir con el contenido 
de esta exención de responsabilidad. A los fines de esta exención de responsabilidad, 
“Informe” significa este documento, su contenido o cualquier parte del mismo.
Este Informe ha sido preparado por AEDAS Homes, S.A. (en adelante, “Compañía”) e 
incluye información relacionada con la Compañía y sus filiales (en adelante, “Grupo”). 
Este Informe no puede ser copiado, distribuido, reproducido o transmitido, directa o indi-
rectamente, en su totalidad o en parte, ni divulgado por ningún destinatario a ninguna otra 
persona, para ningún propósito que no sea el mencionado anteriormente. 
Este Informe no ha sido verificado por terceros independientes por lo que no se hace 
ninguna declaración, garantía o compromiso, explícito o implícito, ni se otorga garantía 
sobre la imparcialidad, exactitud, integridad o corrección de la información u opiniones 
contenidas en este documento y nada en este Informe es, ni deberá ser interpretado, 
como una promesa o declaración. 
Ni la Compañía ni sus filiales, ni ninguno de sus empleados, directivos, consejeros, aseso-
res, representantes o agentes tendrán responsabilidad alguna (ni por culpa o negligencia, 
ya sea directa o indirecta, contractual o extracontractual, o de cualquier otro modo) por 
cualquier pérdida, daño o perjuicio que pudiera producirse por el uso de este Informe, o 
su contenido o relacionada, de cualquier otra forma, con el Informe. 
Este Informe es solo para fines informativos y está incompleto si no se tiene en cuenta 
la información disponible públicamente de la Compañía y, en su caso, la información 
proporcionada oralmente por esta, por lo que deberá considerarse en su conjunto. La 
información y las opiniones contenidas en este Informe se proporcionan a la fecha del 
Informe y puede, sin previo aviso, ser verificada, corregida, completada o cambiada. Al 
dar este Informe, no se asume la obligación de enmendar, corregir o actualizar este 
Informe o de proporcionar acceso a cualquier información adicional que pueda surgir en 
relación con ella. 
Igualmente, no es intención de la Compañía proporcionar, ni puede considerarse que este 
material proporcione, un análisis completo y exhaustivo de las expectativas financieras o 
comerciales de la Compañía. 
Este Informe no constituye un asesoramiento en materia legal, contable, regulatorio, 
fiscal o de cualquier otro tipo, ni tiene en cuenta sus objetivos de inversión ni su situación 
legal, contable, regulatoria, fiscal o financiera ni sus necesidades particulares. Usted es el 
único responsable de formar sus propias opiniones y conclusiones sobre dichos aspectos 
y de hacer su propia evaluación independiente de la Compañía y el Grupo. Usted es el 
único responsable de buscar asesoramiento profesional independiente en relación con 
la Compañía y el Grupo. Ni la Compañía ni sus filiales, ni ninguno de sus empleados, 
directivos, consejeros, asesores, representantes o agentes asume ninguna responsabili-
dad por información o acción alguna adoptada por usted o cualquiera de sus directivos, 
empleados, agentes o socios en base a dicha información. 
Este Informe contiene información financiera sobre el negocio y los activos de la Compa-
ñía y el Grupo. Dicha información financiera puede no haber sido auditada, revisada o 
verificada por ninguna firma de auditoria contable independiente. La inclusión de dicha 

información financiera en este Informe o cualquier otro documento relacionado con éste, 
no debe considerarse como una declaración o garantía por parte de la Compañía, sus filia-
les, asesores o representantes o cualquier otra persona, en relación a que esa información 
describa con exactitud o integridad la imagen de la situación financiera o los resultados 
de las operaciones de la Compañía y el Grupo y no deberá tomar una decisión de inversión 
basada en la misma. Alguna información financiera y estadística en este documento se ha 
sometido a ajustes por redondeos. En consecuencia, la suma de ciertos datos puede no 
adecuarse al total expresado. 
Algunas declaraciones en este Informe son estimaciones. Por su naturaleza, las esti-
maciones implican una serie de riesgos, incertidumbres y suposiciones, muchos de los 
cuales están en general fuera del control de la Compañía, y podrían implicar que los 
actuales resultados o hechos difieran sustancialmente de los expresados o previstos 
en las estimaciones. Estos incluyen, entre otros factores, cambios en las condiciones 
económicas, comerciales u otras condiciones de mercado, cambios en las condiciones 
políticas y las perspectivas de crecimiento previstas por la dirección de la Compañía. 
Estos y otros factores podrían afectar negativamente al resultado y a las consecuencias 
financieras de los planes y hechos descritos en este documento. Cualquier declaración 
contenida en este Informe que sea una estimación y que esté basada en tendencias o 
actividades pasadas no debe tomarse como una declaración de que dichas tendencias 
o actividades continuarán en el futuro. La Compañía no asume ninguna obligación de 
actualizar o revisar ninguna estimación, ya sea como resultado de nueva información, 
hechos futuros u cualquier otros. Los datos y pronósticos de mercado y del sector que 
pueden incluirse en este Informe se obtuvieron de encuestas internas, estimaciones, 
expertos y estudios, según corresponda, así como de estudios de mercado externos, 
información pública y publicaciones del sector. La Compañía, sus filiales, consejeros, 
directores, asesores y empleados no han verificado de forma independiente la exactitud 
de dichos datos y pronósticos de mercado y del sector y no hacen manifestaciones ni 
dan garantías en relación con los mismos. Dichos datos y pronósticos se incluyen aquí 
solo a efectos informativos. 
La distribución de este Informe en otras jurisdicciones puede estar restringida por ley y las 
personas en posesión de este Informe deben informarse y observar dichas restricciones. 
Ni este documento ni ninguna de la información aquí contenida constituye o forma 
parte de una oferta de compra, venta o canje de valores, ni una solicitud de una oferta 
de compra, venta o canje de valores, y no debe interpretarse como, tal, ni constituye 
un asesoramiento o recomendación con respecto a dichos valores de la Compañía en 
ninguna jurisdicción, ni esta información ni ninguna parte de la misma, ni el hecho de su 
distribución, debe tenerse en cuenta para la suscripción de cualquier contrato o decisión 
de inversión. Cualquier compra o suscripción de valores de la Compañía debe basarse 
únicamente en el análisis propio que haga cada inversor de toda la información pública, 
la evaluación del riesgo implícito y su propia determinación de la idoneidad de dicha 
inversión. Ninguna decisión se debe basar en este Informe. 
La definición y finalidad de las Medidas Alternativas de Rendimiento están disponibles en 
la página web de la Compañía aquí.

Maranta (Boadilla del Monte)

https://www.aedashomes.com/inversores/kit-inversor/medidas-alternativas-rendimiento
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01. Resumen ejecutivo del primer semestre de 2024/25

01. �Resumen ejecutivo del  
primer semestre de 2024/25

1.1 �Carta del Consejero Delegado  
David Martínez

En el primer semestre del ejercicio fiscal 2024, hemos mantenido una 
fortaleza comercial indiscutible reflejada en la aceleración del ritmo 
de ventas, lo que arroja buena visibilidad sobre la generación de 
ingresos futuros y el cumplimiento de objetivos, al tiempo que hemos 
avanzado en la consolidación de nuestra estrategia como promotora 
de referencia, demostrando nuestra capacidad de aprovechar nuevas 
oportunidades y nuestro compromiso con la vivienda asequible.

Así, en este semestre, hemos completado la compra del Grupo Priesa 
(conocido como “Inmobiliaria Espacio”), en nuestra vocación de 
consolidar un mercado español muy fragmentado. Además, hemos 
sumado a nuestra actividad las tres primeras operaciones de coin-
versión en flex living (una de ellas, procedente de la cartera del Grupo 
Priesa), apostando por nuevas fórmulas en el acceso a la vivienda y 
reforzando nuestra posición como socio industrial de referencia del 
capital institucional. Y, hemos resultado adjudicatarios de tres lotes 
del Plan Vive III para la construcción de 944 viviendas asequibles, las 
cuales iniciaron obra solo dos meses después de la firma del acuerdo 
con la Comunidad de Madrid, sumándose así a las 3.582 viviendas del 
Plan Vive I ya en construcción cuya gestión recae en nuestro equipo.

  

Fortaleza comercial y visibilidad en el cumplimiento de objetivos

Entre abril y septiembre de 2024, hemos vendido un total de 
1.492 viviendas de producto Build to Sell (BtS), un 68% más que en el 
mismo periodo del año anterior (excluyendo las ventas de producto 
Build to Rent (BtR)), por un importe total de 641 millones de euros. 
Esto supone que, al cierre del primer semestre, ya teníamos vendido 
el 90% de las viviendas cuya entrega está prevista en el ejercicio 
2024, el 56% correspondiente a 2025 y el 18% de 2026.   

Esta tendencia creciente de la demanda ha resultado en un incre-
mento significativo en las tasas de absorción, que se han situado 
en el rango del 6%-7% (frente a tasas inferiores al 4,0% en el primer 
semestre del año anterior).

El precio medio de venta de nuestro producto BtS se situó, en este 
periodo, en los 429.000 euros, confirmando nuestro posicionamiento 

David Martínez,  
Consejero Delegado.
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en el segmento medio-alto del mercado, con una demanda estable 
y solvente de familias con ingresos por encima de la media, que 
buscan viviendas de altas calidades. 

Este buen comportamiento operativo nos da visibilidad sobre el 
cumplimiento de los objetivos de facturación de la Compañía, en el 
entorno de los 1.000 millones de euros. 

Inversión selectiva en suelo

Dentro de la estrategia de AEDAS Homes de inversión selectiva, 
oportunista y cauta en suelo, entre abril y septiembre formalizamos 
o comprometimos nuevo suelo -todo ello finalista- para el desa-
rrollo de 1.121 nuevas unidades residenciales, por un importe de 
111 millones de euros. 

Esta estrategia nos permite contar con banco de suelo de gran cali-
dad y liquidez que favorece una rotación natural y recurrente de 
los activos. A septiembre de 2024, la cartera de suelo gestionado 
ascendía a 21.172 unidades, de las que el 80% estaban activas, es 
decir, en proceso de diseño, comercialización, construcción o finali-
zadas y pendientes de entrega. Esta cartera de suelo gestionado nos 
permitirá alcanzar nuestros objetivos de facturación futura.

El buen 
comportamiento 
operativo nos da 
visibilidad sobre  
el cumplimiento de 
nuestro objetivo  
de facturación,  
en el entorno de  
los 1.000 millones 
de euros.

Unic (Jávea)
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01. Resumen ejecutivo del primer semestre de 2024/25

Plataforma diversificada en crecimiento

Al cierre del semestre, de las 16.928 unidades residenciales activas, 
el 66% correspondía al total de las unidades propiedad de AEDAS 
Homes (incluyendo algunas cuya inversión aún estaba pendiente de 
formalización a cierre del periodo), mientras que el 34% restante 
correspondía a unidades de vehículos coparticipados por la Compa-
ñía o bien a proyectos gestionados para terceros. 

Este abanico de fórmulas de gestión de suelos de la Compañía, 
permite contar con una plataforma diversificada que optimiza las 
oportunidades, ajustándose a las demandas del mercado, y el uso 
del capital. 

En términos de tipo de producto, el 64% de estas 16.928 unidades 
activas correspondía a producto BtS; el 27% a concesiones, es decir, 
a producto de vivienda asequible sobre suelo concesional; el 5% a 
producto BtR; y el 4% restante a producto flex living. 

A 30 de septiembre, contábamos con prácticamente 10.000 unida-
des en construcción, más de 5.900 en fase de diseño o marketing 
y el resto, algo más de 1.000, finalizadas y pendientes de entrega, 
demostrando así nuestra gran capacidad operativa.

Resultados financieros y operativos

En cuanto a los resultados financieros, nuestro negocio registró unos 
ingresos totales en el primer semestre fiscal de 307 millones de 
euros, un 33% más que en el mismo semestre del ejercicio anterior, 
generados fundamentalmente por la entrega de 922 viviendas (738 a 
clientes particulares y 184 a un inversor institucional). 

En un entorno de mercado con una demanda en crecimiento, hemos 
generado un margen bruto total de 69 millones de euros, un EBITDA 
de 28 millones de euros y un beneficio neto atribuido de 25 millones 
de euros, muy por encima de las cifras registradas hace un año, 
gracias a la mayor actividad y al impacto de las operaciones corpo-
rativas. 

La buena evolución del semestre nos ha permitido mantener una 
posición financiera sólida, con un valor de existencias de 1.658 millo-
nes de euros, por debajo del ejercicio anterior como resultado de 
la estrategia de coinversión que ha dado entrada a capital institu-
cional en la cartera de suelo, y un valor en participadas de más de 
100 millones de euros (incluyendo el valor de participadas más el 
valor de los créditos concedidos a su favor). Esto permitió cerrar el 
semestre con un confortable saldo de caja de 134 millones de euros 
y una ratio de endeudamiento (LTV) del 26,8%. 

AEDAS Homes mantiene un alto nivel de solvencia, con la mayor 
parte de la financiación a largo plazo y con un coste óptimo y una 

Vehículos 
coparticipados  
+ sólo gestión

Propiedad de
AEDAS Homes

16.928
unidades activas 

gestionadas

34%

66%
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financiación circulante estable. Esto, unido a nuestro modelo de 
negocio eficiente y predecible, la diversificación de la actividad, el 
buen posicionamiento y la calidad del producto, nos ha permitido 
mantener los ratings de las agencias de calificación crediticia. 

Compromiso con la vivienda asequible

En AEDAS Homes estamos orgullosos de seguir apoyando iniciativas 
para mejorar el acceso a la vivienda asequible, a través de modelos 
de colaboración público-privada. Prueba de ello es el crecimiento de 
nuestra división de Servicios Inmobiliarios, que gestiona la promoción 
de más de 4.500 viviendas destinadas al alquiler asequible. Estos 
modelos de colaboración público-privada, que están demostrando 
aportar una solución eficaz al acceso a la vivienda asequible, espe-
cialmente para los jóvenes, se están imponiendo en las distintas 
administraciones públicas, y contamos con un equipo especializado 
para contribuir a su impulso y desarrollo.

Perspectivas del mercado inmobiliario  

Tras unos meses de incertidumbre, el contexto económico del último 
semestre ha estado marcado por la estabilidad macroeconómica, 
con un crecimiento sostenido, y la relajación en la política monetaria, 
con recortes en los tipos de interés. Estas condiciones refuerzan 
las favorables perspectivas del sector inmobiliario en España, que 
sigue gozando de unos fundamentales muy sólidos, apoyados en una 
fuerte demanda de vivienda muy superior a la oferta de obra nueva.

Los últimos datos del INE estiman, para los próximos 15 años, una 
formación de más de 245.000 nuevos hogares al año, mientras el 
sector en su conjunto produce menos de 100.000 viviendas cada 
ejercicio. Estas cifras dan idea del enorme reto al que se enfrenta el 
sector como industria, y toda la sociedad española, y de las oportu-
nidades que presenta. 

En AEDAS Homes estamos preparados para afrontar este reto, desde 
nuestra posición de liderazgo, capacidad operativa y experiencia de 
nuestros profesionales, y cumplir nuestros planes estratégicos y 
objetivos marcados para los próximos años. 

En AEDAS Homes 
estamos preparados 
para afrontar los retos 
del sector y cumplir 
nuestros planes 
estratégicos y objetivos 
marcados para los 
próximos años.
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01. Resumen ejecutivo del primer semestre de 2024/25

1.2 Indicadores de mercado

El sector de la promoción inmobiliaria residencial en España sigue 
mostrando un comportamiento sólido gracias a una actividad diná-
mica que se apoya en tendencias sociodemográficas que apuntan 
hacia una creciente y continua demanda de vivienda.

La reciente actualización de las estimaciones de crecimiento pobla-
cional publicadas por el Instituto Nacional de Estadística (el “INE”) 
en junio de 2024 muestra que la población española mantiene una 
senda de crecimiento robusta a medio y largo plazo. El año 2023 cerró 
con un crecimiento de población superior a los 500 mil habitantes 
(+1,1% respecto de 2022), situando la cifra total en 48,6 millones de 
habitantes (+0,9% respecto de las estimaciones publicadas por el 
INE en octubre de 2022) y, es de esperar que esta cifra aumente 
a razón de más de 340 mil habitantes por año hasta alcanzar los 
53,7 millones de habitantes en 2039. Este crecimiento de la pobla-
ción, fundamentado principalmente por las perspectivas de evolu-
ción de los flujos migratorios, unido a los cambios progresivos de 
tipo social con impacto en la estructura de los hogares al aumentar 
el número de hogares de una y dos personas en detrimento de los 
hogares de tres y cuatro o más miembros, se traduce en una forma-
ción estimada de nuevos hogares, para los próximos 15 años, de más 
de 245 mil hogares al año, del que se espera que cerca del 70% se 
concentre en las regiones de Madrid, Cataluña, Andalucía y Comuni-
dad Valenciana (Fuente: INE). 

Libella (Estepona)
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01. Resumen ejecutivo del primer semestre de 2024/25

Este crecimiento esperado de la demanda, por contra, parece no 
estar respaldado por la oferta de vivienda de obra nueva. De acuerdo 
con últimos datos reportados por el Ministerio de Transportes, 
Movilidad y Agenda Urbana (el “MITMA”), en el período 2019-2023, 
la oferta de vivienda de obra nueva aumentó en cerca de 433 mil 
unidades, lo que se traduce en 87 mil viviendas de obra nueva por 
año (o 66 mil viviendas si se excluye la autopromoción). Y, si bien, 
el arranque de 2024 muestra cierta mejoría tras haberse registrado 
en el período de enero a julio de 2024 un incremento de un 8% en 
el número de unidades terminadas respecto del mismo período de 
2023 (56 mil nuevas viviendas vs. 52 mil viviendas de enero a julio 
de 2023 (45 mil nuevas viviendas vs. 41 mil nuevas viviendas, exclu-
yendo autopromoción, respectivamente)), esta oferta parece ser 
insuficiente para cubrir la demanda actual y potencial, dando lugar a 
un desequilibrio estructural del sector, que podría verse acentuado 
por la escasez de suelo finalista y no tanto ya por los costes de 
construcción los cuales tienden a la estabilización tras el repunte 
acusado desde el 2020 (de media, en el período que transcurre de 
enero a julio de 2024 los costes de los materiales han aumentado un 
1,0% mientras que el coste de la mano de obra ha repuntado un 1,6% 
respecto del coste medio de dichos componentes en el año 2023). 

En este contexto, el volumen anual de transacciones de vivienda de 
obra nueva asciende a un total de casi 67 mil unidades de media 
en los últimos tres años, habiéndose registrado durante el primer 
semestre del 2024 un volumen transaccional en línea con el volumen 
registrado en el mismo período del año anterior.

Evolución de las viviendas terminadas de obra nueva en España

(Miles de unidades)

2019 2020 2021 2022 2023 1S 2023 1S 2024

57

22
21

21 20 19

11
11

65 70 69 69 41 45

Fuente: Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana (MITMA)

 Ex.autopromoción     Autopromoción

El sector de la 
promoción inmobiliaria 
residencial en España 
sigue mostrando un 
comportamiento 
sólido, gracias a una 
actividad dinámica 
apoyada en tendencias 
sociodemográficas 
que apuntan hacia 
una creciente y 
continua demanda.
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Esta evolución de la demanda y la oferta en el segmento de obra 
nueva queda reflejada en el impulso al alza del precio al que se tran-
saccionan las viviendas de obra nueva frente al mercado de segunda 
mano. Así, los precios de la vivienda de obra nueva subieron por 
encima del 8% en la primera parte del año 2024 y más de un 11% en 
el segundo trimestre respecto del mismo periodo del año anterior, 
mientras que la vivienda de segunda mano experimentó una acele-
ración en precios, anotándose un 6% en la primera mitad del año y 
más de un 7% en el segundo trimestre respecto del mismo período 
del año anterior. En términos generales, el precio de la vivienda subió 
más de un 6% en lo que va de año y cerca de un 8% en el segundo 
trimestre del 2024 comparado con el segundo trimestre del 2023.

Evolución de las operaciones de compraventa de vivienda de obra nueva en España

(Miles de unidades)

2019 2020 2021 2022 2023 1S 2023 1S 2024

56 60 68 3072 60 30

Fuente: Ministerio de Transportes, Movilidad y Agenda Urbana (MITMA)

 Obra nueva       Segunda mano         Total

Fuente: Instituto Nacional de Estadística (INE)

T4
2019

T2
2020

T4
2020

T2
2021

T4
2021

T2
2022

T4
2022

T2
2023

T4
2023

T2
2024

11,2%

7,8%

7,3%

13%

11%

9%

7%

5%

3%

1%

-1%

Evolución del precio de la vivienda en España 

(Variación anual, por trimestres)

La evolución de la 
demanda y la oferta 
en el segmento de 
obra nueva queda 
reflejada en el impulso 
al alza del precio al 
que se transaccionan 
las viviendas de obra 
nueva frente al mercado 
de segunda mano.
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Pese a una posible tensión en el precio de la vivienda, el cual según 
algunas casas de análisis estiman que seguirá subiendo en 2024 y 
2025, en términos nominales se observa que el precio de la vivienda 
en España, por primera vez después de más de 15 años, ha recu-
perado (e incluso superado en cerca de un 5%, impulsado en parte 
por el mercado de la Comunidad de Madrid) los niveles de cierre 
de 2007, habiendo sido esa recuperación más pronunciada en la 
vivienda de obra nueva, ya que su nivel a cierre de junio de 2024, se 
situaba un 37% por encima de los niveles de 2007 (Fuente: INE). No 
obstante, si bien en términos nominales, la apreciación del precio de 
la vivienda es evidente, si se tiene en cuenta la inflación acumulada 
desde diciembre de 2007 hasta junio de 2024, se concluye que el 
precio de la vivienda en términos reales aún se encuentra un 23% 
por debajo de los precios de 2007 mientras que los precios de la 
vivienda de obra nueva están en línea con los niveles alcanzados en 
2007 (en particular, se anota una revalorización de apenas un 0,1%) 
(Fuente: INE y elaboración propia a partir de datos del INE).

Mientras tanto, en los países de la Unión Europea, la evolución de 
los precios de la vivienda ha mostrado una tendencia alcista desde el 
año 2015 en adelante, con precios que se han mantenido, de manera 
constante y en términos nominales, por encima de los niveles de 
2007. Sin embargo, el mercado residencial de algunos países, como 
Francia o Alemania, está experimentando desde el año 2023 algún 
reajuste a la baja, si bien los precios mantienen niveles superiores 
a los de 2007 y superan en mayor medida los niveles de 2007 en 
comparación con España.

Comparativa del precio de la vivienda en términos reales  
y nominales tanto general como para obra nueva 

(Base 100 = T4 2007)
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 IPV        IPV Nueva        IPV Real        IPV Obra Nueva

Fuente: INE y elaboración propia a partir de datos del INE
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Los últimos datos acerca de la inflación en la Eurozona reflejan el 
impacto de la subida de los tipos de interés llevada a cabo por los 
bancos centrales. A finales de 2023, y tras repetidas subidas de los 
tipos de referencia por parte del Banco Central Europeo (el “BCE”), 
el tipo de interés para las operaciones principales de financiación 
fue fijado en el 4,50%. A partir de entonces, y ante la moderación 
de la inflación, por debajo del 3,0%, y un posible estancamiento de 
la actividad económica europea, el BCE adoptó la decisión, en junio, 
septiembre y octubre de 2024, de practicar los primeros recortes: 
25 puntos básicos en junio de 2024, 60 puntos básicos en septiembre 
de 2024 y 25 puntos básicos en octubre de 2024, situando el nuevo 
tipo de referencia en el 3,40%. Estos recortes se han trasladado 
al principal índice de referencia hipotecario, el EURIBOR 12 meses, 
índice que tras alcanzar su máximo nivel del 4,20% en septiembre 
de 2023, se situó a cierre de 31 de octubre de 2024 en el 2,547%, 
esto es, en niveles por debajo de la media del último cuatrimestre 
del 2022. Esta bajada de los tipos de interés favorecerá un abarata-
miento del coste de las hipotecas y, consecuentemente, una posible 
mejora de la tasa de esfuerzo teórico de los hogares españoles, la 
cual ya a cierre del primer semestre de 2024 se situó de media en 
niveles razonables del 36%, un punto porcentual por debajo de la 
tasa media del 2023.  

Precio de la vivienda en los países de la Unión Europea a 30 de junio de 2024

(Base 100 = 2007)

Alemania UE-27 Francia España

179

146
125

105

Fuente: Eurostat y elaboración propia a partir de datos de Eurostat

Capacidad de acceso a la vivienda en España

Precio de la vivienda / renta disponible bruta por hogar, 
expresado en años (en términos medios anuales)

Sept 2008 2020 2021 2022 2023 1S 2024

9,0

Tasa de esfuerzo teórico  
(%, en términos medios anuales)

Sept 2008 2020 2021 2022 2023 1S 2024

55%

30% 29%
32%

37% 36%

7,0 7,1 7,4 7,2 7,1

Fuente: Banco de España.
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A los niveles razonables de acceso a la compra de la vivienda, se 
une la reducción progresiva de la deuda de los hogares, la cual en 
tan sólo 12 meses y según datos publicados por el Banco de España, 
ha disminuido hasta los 681,5 miles de millones de euros (esto es, 
14,3  miles de millones de euros menos que en marzo de 2023), 
fijando así la ratio sobre el PIB en el 46% (4 p.p por debajo del mismo 
período del año anterior (Fuente: Banco de España) y 6 p.p por debajo 
de la media de los países de la Eurozona (Fuente: ECB Data Portal)) 
y arrojando un saldo hipotecario estable a cierre de agosto de 2024 
de 495.170 millones de euros (Fuente: Banco de España). 

Esta disciplina financiera de los hogares, también se pone de mani-
fiesto en la formalización de los nuevos préstamos al estar firmán-
dose con un LTV medio de un 62% (Fuente: Banco de España) y 
con condiciones bancarias competitivas. Así, en los siete primeros 
meses del año, el nuevo crédito hipotecario se suscribió con un 
plazo medio de 24 años y un tipo de interés medio al inicio de la 
constitución de la hipoteca de un 3,3% (o 25 años y 3,2% de interés 
medio inicial si sólo se tiene en cuenta el período que transcurre 
de mayo a julio de 2024) (Fuente: INE), y aún con cierta preferencia 
por las hipotecas a tipo fijo ya que si bien el número de hipotecas 
constituidas a tipo fijo ha descendido progresivamente desde su 
nivel máximo del 75% en julio de 2022, el 56% del total de las nuevas 
hipotecas se han formalizado a tipo fijo y con un interés medio al 
inicio de la hipoteca del 3,5% si bien de mayo a julio de 2024 dicho 
interés se redujo al 3,4% (Fuente: INE).

 Saldo vivo hipotecario       Nuevos préstamos hipotecarios     
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Fuente: Banco de España

La disciplina financiera 
de los hogares españoles 
se pone de manifiesto 
en la formalización de 
los nuevos préstamos 
al estar firmándose con 
un LTV medio de un 
62%y con condiciones 
bancarias competitivas.
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1.3 Evolución operativa del negocio

La idiosincrasia del funcionamiento operativo de la actividad promo-
tora permite predecir con bastante anticipación la capacidad de 
generación de ingresos que tiene el banco de suelo de una empresa 
dedicada al negocio de la promoción inmobiliaria. En el caso parti-
cular de AEDAS Homes, al contar con un banco de suelo formado 
mayoritariamente por suelos de gran calidad y liquidez que favore-
cen una rotación natural y recurrente de las unidades del banco de 
suelo, el horizonte temporal que transcurre desde la adquisición de 
un suelo ready-to-build hasta la entrega del producto final suele ser 
de algo más de tres años.

Esta visibilidad en la generación de ingresos previamente mencio-
nada queda reflejada en las cifras que se desprenden de las ratios de 
cobertura de la Compañía para los próximos tres ejercicios fiscales 
(incluyendo, el ejercicio fiscal en curso) en lo que respecta a lanza-
mientos comerciales, ventas y grado de avance de construcción de 
las unidades que se esperan entregar en cada uno de los ejercicios 
fiscales. Así, las ratios de cobertura a cierre del 1S 2024/25 (que 
comprende el período entre el 1 de abril de 2024 y el 30 de septiem-
bre de 2024) arrojan buena visibilidad sobre el cumplimiento de los 
objetivos marcados por la Compañía, avanzando así hacia el objetivo 
de facturación de en torno a los 1.000 millones de euros anuales.

En las secciones subsiguientes, se analizará la evolución de los 
parámetros que afectan al cálculo de estas ratios de cobertura. 

Lanzamientos comerciales** Ventas* Grado de construcción**

FY 2024 FY 2025 FY 2026 FY 2024 FY 2025 FY 2026 FY 2024 FY 2025 FY 2026

100% 100%

83%

98%*

32%

58% 56%

18%

Entregadas
Pre-ventas

En construcción
Terminadas

43%

57%*

87%

11%*

38%

2%

* Si se escriturasen las unidades activas de “Fuera 
de Balance” existentes a 30 de septiembre de 2024, 
la ratio de cobertura de lanzamientos comerciales 
del ejercicio fiscal 2026/27 aumentaría en 14 p.p.

** Excluye las unidades asociadas a los vehículos, 
así como las unidades derivadas de la adquisición 
de Grupo Priesa.

* Excluye las unidades de asociadas a los vehículos, 
así como las unidades derivadas de la adquisición 
de Grupo Priesa.

* 18 unidades del ejercicio fiscal 2024/25 
y 14 unidades del ejercicio fiscal 2025/26 
corresponden a Activos con Opción de Compra.

** Excluye las unidades de asociadas a los 
vehículos, así como las unidades derivadas de 
la adquisición de Grupo Priesa.
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Unidades activas 

Las viviendas se consideran “unidades activas” desde el momento en 
que entran en fase de diseño hasta el momento en que se produce 
la entrega efectiva de la misma, siendo una medida relevante ya que 
indica la capacidad de monetización del banco de suelo en el corto 
y medio plazo. 

A 30 de septiembre de 2024, la Compañía gestionaba un volumen 
total de unidades activas de 16.928, de las que el 66% correspondía 
a unidades propiedad de la Compañía (incluyendo unidades cuya 
inversión aún estaba pendiente de formalización a cierre de 30 de 
septiembre de 2024, pero sobre las que la Compañía ya había iniciado 
acciones de Diseño o, incluso, de Marketing), mientras que el 34% 
restante correspondía bien a unidades de vehículos coparticipados 
por la Compañía, bien a unidades propiedad de terceros cuya gestión 
recaía en la propia Compañía a tal fecha.  

Este elevado volumen de unidades activas pone de manifiesto la 
buena liquidez de las 21.172 unidades que componían el banco de 
suelo total gestionado por la Compañía a cierre del 1S 2024/25, ya 
que representaba el 80% del total del banco de suelo gestionado. 

Marzo 2023 Septiembre 2023 Marzo 2024 Septiembre 2024

15.035 15.114

13.901

16.928

Evolución de unidades activas gestionadas

(expresado en número de unidades)

 AEDAS Homes        Coinversión        Sólo gestión        Fuera de balance

Viviendas activas 
gestionadas a 30 de 
septiembre de 2024

16.928
(vs. marzo 2024:  
13.901 unidades)

Banco de suelo total 
gestionado a 30 de 
septiembre de 2024

21.172
(vs. marzo 2024:  
18.003 unidades)

Centrándonos en el 62% del banco de suelo gestionado, el cual hace 
referencia al banco de suelo propiedad de la Compañía (excluyendo, 
en este caso, las unidades correspondientes a operaciones compro-
metidas a cierre del 1S 2024/25), es de destacar no sólo el aumento  
de un 15% del número de unidades activas respecto de 31 de marzo 
de 2024 sino también su calidad, tanto por seguir manteniendo 
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elevados niveles de liquidez al contar con el 79% de sus unidades ya 
activas, como por contar con un buen nivel de avance en el proceso 
de monetización ya que las unidades en fase de construcción y/o 
completadas representaban más de un 60% de las unidades activas.

Ahondando por tipología de producto (BtS, BtR y Concesiones) de 
las unidades activas propiedad de la Compañía (excluyendo las 
unidades correspondientes a operaciones comprometidas a cierre 
del 1S 2024/25), se observa lo siguiente:

	› Las unidades activas en el producto BtS se situaron por encima 
de las 8.500 unidades, un 3% superior al volumen registrado 
a cierre de marzo de 2024. Esta variación se debió principal-
mente a la incorporación de 378 nuevas unidades activas de la 
operación de compra de Grupo Priesa.

	› Las unidades activas en el producto BTR y Concesiones, se 
situaron por encima de las 1.800 unidades, esto es, un 144% 
por encima del volumen registrado a cierre de marzo de 2024. 
El motivo fundamental de este incremento se explica por la 
adjudicación definitiva a la Compañía en el mes de junio de 
2024 de tres lotes del Plan Vive III de la Comunidad de Madrid 
para la construcción de 944 viviendas destinadas al alquiler 
asequible repartidas en los municipios de Villalbilla, Aranjuez 
y Navalcarnero, proyectos cuyo arranque de construcción tuvo 
lugar en agosto de 2024.

Éneo (Alcalá de Henares)

Más de la mitad 
de las unidades 
activas gestionadas 
corresponde al 
producto BtS,  
es decir, por encima  
de las 8.500 unidades.
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A continuación, se analiza el 38% restante del banco de suelo 
gestionado por la Compañía, cuyo detalle es el siguiente:

	› Unidades gestionadas para terceros (“Sólo gestión”) (63% de 
las unidades activas excluyendo las unidades propiedad de 
la Compañía), es decir, unidades para las que la Compañía 
únicamente presta servicios integrales propios de la activi-
dad promotora a cambio de la percepción de unos honora-
rios. Durante el 1S 2024/25, estas unidades aumentaron en 
540 gracias a la firma de tres nuevos contratos de gestión 
para tres proyectos localizados en Andorra (240 unidades, en 
fase de Marketing), Málaga (173 unidades, en fase de Diseño) 
y Fuengirola (127 unidades, en fase de construcción). Estas 
nuevas unidades sumadas a las 3.582 unidades del Plan Vive 
I, ya contabilizadas a cierre de marzo de 2024 y cuyas obras 
avanzan satisfactoriamente de cara a la entrega de 2/3 del 
total en la segunda mitad del ejercicio, resultaron en un total 
de 4.122 unidades activas gestionadas para terceros a cierre 
de septiembre de 2024.

	› Unidades en coinversión o joint ventures (26% de las unidades 
activas excluyendo las unidades propiedad de la Compañía), es 
decir, unidades cuyo desarrollo se emprende conjuntamente 
con capital de terceros y en los que la Compañía desempeña 
una doble función: por un lado, la compañía se convierte en 
socio minoritario de la joint venture constituida con el/los 
socio(s) tercero(s) tomando una participación económica que 
oscila habitualmente entre el 10% y el 30%; y, por otro lado, 
la Compañía presta servicios integrales para la gestión de los 
proyectos de promoción residencial objeto de desarrollo por la 
joint venture (desde la identificación de nuevas oportunidades, 
pasando por la supervisión de los procesos de diseño, obten-
ción de licencias, comercialización, proceso de construcción y 
financiación de los proyectos) a cambio de la percepción de 
unos honorarios previamente acordados entre las partes. 

En este contexto, durante el 1S 2024/25, las unidades en 
coinversión aumentaron en 804 debido a la incorporación de 
cuatro nuevos proyectos de coinversión de Grupo Priesa (149 
unidades asociadas a tres proyectos BtS ya en construcción 
y 497 unidades asociadas a un proyecto flex living ubicado en 
Valdebebas en fase de Marketing) así como a la firma de un 
contrato de coinversión con un inversor institucional español 
para el desarrollo de un proyecto flex living de 158 unidades en 
Valencia (en fase de Diseño). Estas nuevas unidades sumadas 
a las 880 unidades activas de las dos coinversiones firmadas 
en el ejercicio 2023/24 (todas ellas ya entre en fase Marketing 
y Construcción), resultaron en 1.684 unidades activas en coin-
versión a cierre de septiembre de 2024. 
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	› Unidades de inversiones comprometidas no formalizadas (o, 
“Unidades Fuera de Balance”) (12% de las unidades activas 
excluyendo las unidades propiedad de la Compañía), esto es, 
aquellas unidades que, aun no habiéndose escriturado aún, se 
han activado desde un punto de vista de proceso de promoción 
a fin de acelerar y ganar eficiencia en el proceso completo de 
promoción inmobiliaria. Durante el 1S 2024/25, estas unidades 
aumentaron en más de 340 debido a que 522 nuevas unida-
des comprometidas y activadas (en este caso, bien en fase de 
Diseño, bien en fase de Marketing) compensaron 180 unidades 
activadas de operaciones de “Fuera de Balance” de cierre de 
marzo de 2024 que se escrituraron durante el semestre. De 
esta manera, las unidades “Fuera de Balance” ascendieron a 
776 unidades activas a cierre de septiembre de 2024.

Viviendas en comercialización

Una vez finalizada la fase de diseño, se somete a decisión el arran-
que de la fase de comercialización, siendo ese momento la fecha en 
que se ponen a la venta las unidades en cuestión confirmándose de 
manera oficial su lanzamiento comercial. De esta manera, a partir 
de ese momento, una unidad pasa a ser considerada una “unidad en 
comercialización” lo que significa que todas las unidades en comer-
cialización son unidades activas siendo la diferencia entre unidades 
activas y unidades en comercialización, las unidades activas cuyo 
lanzamiento comercial aún no se ha efectuado. 

Desglose por tipología de producto

Unidades activas gestionadas de actividad a 30 de septiembre de 2024 

Desglose por estructura

16.928
unidades activas 

gestionadas

16.928
unidades activas 

gestionadas

SS.II.  
(Coinversión) 

10%

SS.II.  
(Sólo gestión) 

24%

Fuera de balance 
5%

Promoción 
residencial 
61%

Producto 
terminado 

6%

En construcción 
59%

En marketing 
15%

BTS 
64%

En diseño 
20%

Living 
alternativo 

4%

BTR 
5%

Concesiones 
27%

Desglose por fase    

(expresado en número de unidades)

16.928
unidades activas 

gestionadas
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Siguiendo este principio y, teniendo en cuenta la actividad de todas 
las líneas de negocio, salvo la de “Sólo gestión” y la de activos alter-
nativos (excluyendo asimismo las unidades de “Fuera de Balance”, si 
bien, estas unidades una vez escrituradas pasarán a engrosar auto-
máticamente el volumen de unidades lanzadas desde el punto de 
vista comercial), durante el 1S 2024/25, la Compañía incorporó a su 
cartera en comercialización 2.326 nuevas unidades cuyo desglose fue 
el siguiente: 785 unidades correspondieron a unidades BtS propiedad 
de la Compañía, 124 unidades correspondieron a unidades en coin-
versión, 473 unidades correspondieron a unidades de la operación de 
compra de Grupo Priesa y las restantes 944 unidades correspondieron 
a las unidades del Plan Vive III. De esta manera, teniendo en cuenta 
a su vez, el número de entregas que se efectuó en el semestre, las 
unidades en comercialización ascendieron a un total de 8.978 unida-
des a cierre de septiembre de 2024 (+18,5% respecto de las unidades 
en comercialización a cierre de marzo de 2024 y, en línea con el 
volumen de unidades en comercialización a cierre de septiembre de 
2023), de las que el 71% correspondía a producto BtS propiedad de 
la Compañía (excluyendo Grupo Priesa), 4% correspondía a producto 
BtS de Grupo Priesa (excluyendo las unidades en coinversión), un 11% 
correspondían a unidades BtS en formato coinversión y el restante 
14% correspondía a unidades BtR y Concesiones.

Este volumen total de unidades en comercialización se considera 
suficiente para dar cobertura a los objetivos de entregas de BtS y 
BtR establecidos para los próximos tres ejercicios. 

Ventas y entregas

El proceso de venta de una unidad comienza con la firma del 
contrato de reserva, también conocido como contrato de arras. En el 
momento en el que una unidad reservada obtiene la licencia de obra, 
se requiere al cliente la firma del contrato privado de compraventa y 
la entrega de un 10% del importe total, así como el establecimiento 
de un esquema de pagos periódicos por otro 10% del importe total 
hasta la finalización de la obra, si bien estos importes pueden variar 
atendiendo a la tipología de la unidad vendida. Una vez comple-
tada la obra y obtenida la Licencia de Primera Ocupación (LPO), se 
requiere al cliente el pago restante a la firma de la escritura pública 
de compraventa para la inmediata entrega de las llaves.

A lo largo del 1S 2024/25, se confirma la tendencia creciente de la 
demanda iniciada en octubre de 2023. Así, mientras que la genera-
ción de intereses y número de visitas ha aumentado un 25% y 15%, 
respectivamente respecto del 1S 2023/24, contabilizando una tasa de 
compromiso (calculado como venta bruta sobre número de visitas) del 
9% (+2.5 p.p. respecto del 1S 2023/24), el stock de unidades no vendi-
das se ha reducido en un porcentaje de doble dígito respecto de marzo 
de 2024, resultando todo ello en un incremento muy significativo de la 

Producto 
terminado 

6%

Desglose geográfico de unidades 
en comercialización

(expresado en número de unidades)

  DT Centro
  DT Levante y Baleares
  DT Cataluña y Aragón
  DT Andalucía y Canarias
  DT Costa del Sol
  DT Norte

8.978
unidades 

3%
13%

13%

13%
26%

30%

* Las unidades en comercialización excluyen 
la línea de Servicios Inmobiliarios enfocados 
en “Sólo gestión” de activos, así como en 
la coinversión en activos alternativos y las 
operaciones de “Fuera de Balance”.

Viviendas en 
comercialización a 30  
de septiembre de 2024

8.978
(vs. septiembre 2023:  
9.074 unidades)
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tasa de absorción neta de producto BtS (sin incluir Grupo Priesa), que se 
ha situado en el rango del 6%-7% (vs. niveles por debajo del 4% regis-
trado en el mismo período del año anterior), lo que significaría vender 
una promoción muy por debajo de los 25-30 meses que de media una 
promoción de obra nueva necesita para completar el proceso completo 
de desarrollo desde la fecha de su lanzamiento comercial. 

En este contexto, la Compañía ha registrado una aceleración de 
sus ventas en el primer semestre del año (100% BtS al no haberse 
transaccionado ninguna operación en el producto BtR) a la par que 
ha mantenido los niveles de cancelaciones de contratos privados 
de compraventa en niveles similares a los registrados en períodos 
anteriores (~1%). El semestre se ha saldado con unas ventas netas 
totales BtS de 1.492 unidades (+68% respecto del mismo período del 
año anterior, en términos de BtS, y excluyendo operaciones “Fuera 
de Balance” y Grupo Priesa), valoradas en 641 millones de euros con 
un PMV de 429 mil euros, ligeramente inferior al del mismo período 
del año anterior debido al mix de producto. 

Desglosando por línea de negocio, el 90% de las unidades vendidas 
correspondieron a promociones propiedad de la Compañía. Estas 
unidades se vendieron por un valor agregado de 523  millones de 
euros, lo que representa un PMV de 389 mil de euros; no obstante, 
es de esperar que el PMV de ventas futuras de unidades BtS de 
promociones propiedad de la Compañía se sitúe por encima del 
umbral de los 400 mil de euros ya que las unidades BtS pendientes 
de venta a cierre del 1S 2024/25 se estaban comercializando a un 
PMV de 438 mil euros. Por otro lado, el 10% restante de las unida-
des vendidas correspondieron a promociones en coinversión. Estas 
unidades, cuyo perfil se encuentra en el rango superior de precios de 
la cartera de la Compañía, se vendieron a un PMV de 793 mil de euros 
generando así ingresos futuros por importe de 117 millones de euros.

Y, si bien como se ha indicado previamente, durante el semestre no 
se ha perfeccionado la venta de ningún proyecto BtR, es de destacar 
que la Compañía mantiene 4 proyectos en fase de Diseño para el 
desarrollo potencial de 558 unidades.

 1S 2023    1S 2024

Abril Mayo Junio Julio Agosto Septiembre

Ventas netas de viviendas (BTS+BTR) (€m) 

64

125
109

130

60

116

94 99

58

84

65

86

Ventas netas de BTS  
en 1S 2024/25 

1.492
unidades
(+68% vs. 1S 2023/24)

Ventas netas

€641m
(vs. 1S 2023/24: €451m)
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Durante el 1S 2024/25, la Compañía entregó un total de 922 unida-
des (+45% respecto del 1S 2023/24) resultando en una facturación 
por entrega de unidades de 297 millones de euros (+30% respecto 
del 1S 2023/24) y un PMV de 322 mil euros (un 10% inferior al PMV de 
las unidades entregadas en el 1S 2023/24 al haberse entregado una 
promoción BtR de 184 unidades en Madrid con un PMV de 172 mil 
euros; excluyendo la entrega de la promoción de BtR, la facturación 
por entregas habría sido de 265 millones de euros, al haberse entre-
gado 738 unidades con un PMV de 360 mil euros, es decir, un PMV 
en línea con el PMV del producto BtS entregado en el 1S 2023/24). 
Con este nivel de entregas y, de acuerdo con el calendario de grado 
de ejecución de proyectos, la mayor parte de las entregas previstas 
para el ejercicio fiscal 2024/25 se concentrará en la segunda mitad 
del año, debiendo resaltar que, al cierre del 1S 2024/25, 511 unidades 
ya terminadas y vendidas estaban pendientes de entrega (exclu-
yendo las viviendas en alquiler con opción de compra).

En conclusión, teniendo en cuenta los niveles de entregas y de 
nuevas ventas netas registradas en el 1S 2024/25, la cartera de 
ventas de la Compañía cerró con un total de 3.937  unidades, de 
las que el 76% estaban ya formalizadas bajo contratos privados 
de compraventa, y sumaban un importe total de 1.585 millones de 
euros, es decir, un PMV por unidad de 403 mil euros (+19% respecto 
del PMV de cierre de septiembre de 2023 o +9% respecto del PMV de 
cierre de marzo de 2024). Y, teniendo en cuenta la compra de Grupo 
Priesa durante el semestre, la cartera de ventas total de la Compañía 
a 30 de septiembre de 2024 ascendió a un total de 4.289 unidades 
valoradas en 1.685 millones de euros (PMV de 393 mil euros) tras 
incorporar 352 unidades con un valor de venta total de 100 millones 
de euros (PMV de 284 mil euros) de Grupo Priesa. 

Construcción 

De cara a poder cumplir con el objetivo de entregas, si bien la evolu-
ción de ventas es un indicador esencial, los avances en el proceso 
de construcción no son menos relevante. El inicio del proceso de 
construcción se entiende que se produce en el momento en que se 
obtiene la licencia de obra cuya concesión es competencia de los 
ayuntamientos. 

Su solicitud incluye el proyecto arquitectónico que necesariamente 
debe ajustarse a las ordenanzas urbanísticas municipales de modo 
que los ayuntamientos están obligados a conceder las licencias de 
obra siempre que los proyectos cumplan con lo exigido en la regu-
lación municipal. Finalmente, el plazo de tramitación depende de la 
agilidad de cada uno de ellos, pudiendo dilatarse el proceso desde 
unos pocos meses a más de un año.

  AEDAS Homes (ex. Grupo Priesa y ex. coinversión)
  Grupo Priesa  100% (ex. coinversión)
  Coinversión

€1.685m

22%

74%

4%

Desglose de la cartera de ventas  
a 30 de septiembre de 2024

Cartera de ventas 

€1.685m
(vs. €1.451m a  
30 de septiembre de 2023)
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A lo largo del 1S 2024/25 y, excluyendo en todo caso la actividad 
operativa de las unidades de Grupo Priesa, la Compañía ha acelerado 
la solicitud de nuevas licencias, solicitando por un lado licencias para 
promover 1.669 unidades de BtS y BtR, un nivel de solicitud equiva-
lente al 100% del total de licencias solicitadas en todo el año fiscal 
2023/24, y por otro lado licencias para promover 944 unidades de 
Concesiones (esto es, Plan Vive III). Este elevado número de nuevas 
solicitudes, sin embargo, se ajustó por la desactivación de 9 proyectos 
sin licencia (234), tras la decisión de traspasarlos a venta de suelo; de 
esta manera, las nuevas solicitudes netas de desactivación ascen-
dieron a un total de 1.435 unidades de BtS y BtR o 2.379 si incluimos 
las unidades del Plan Vive III. Y, en cuanto a obtención de licencias, la 
Compañía obtuvo licencia para iniciar la obra de las 944 viviendas del 
Plan Vive III, así como nuevas licencias para el desarrollo de 933 unida-
des de BtS y BtR, si bien tras la desactivación de 8 promociones (7 de 
ellas por decisión de traspasarlas a venta de suelo y una de ellas 
por redefinición de proyecto), este número se redujo a 650 unidades, 
siendo este volumen inferior al registrado en semestres anteriores. 

Esta actividad de solicitud y obtención de licencias situó el stock 
de unidades pendientes de recibir licencias en 2.609  repartidas 
en 36 proyectos, de las cuales el 82% tenía una antigüedad igual o 
menor a un año. 

Los retrasos en la obtención de licencias de algunos proyectos de 
BtS cuyo inicio de obra estaba previsto que tuviera lugar en el primer 
semestre del ejercicio, han impactado en el volumen de arranque 
de obra, fijando el volumen total de inicios de obra en 759 unidades 
durante el 1S 2024/25. Sin embargo, el arranque de las obras de 
los proyectos del Plan Vive III contribuyó a impulsar el número de 
unidades iniciadas hasta las 1.703 unidades, poniendo de manifiesto 
la gran capacidad operativa de la que goza la Compañía. 

A su vez, se han obtenido Certificados de Fin de Obra (CFO) para 
824 unidades, en línea con las unidades terminadas en el 1S 2023/24 
(837 unidades) y, se han obtenido Licencias de Primera Ocupación 
(LPO) para 406 unidades.

A 30 de septiembre de 2024, la Compañía contaba con un total de 
5.917 unidades en construcción, incluyendo las unidades del Plan Vive 
III. A este importe, habría que sumar las unidades en construcción de 
la cartera de Grupo Priesa (354 unidades) y las más de 3.700 unida-
des en construcción de los acuerdos de “Sólo gestión”, arrojando 
un volumen total de unidades en construcción gestionadas de casi 
10.000 unidades. Estos volúmenes en fase de construcción unido, a 
las más de 1.000 unidades completadas, de las cuales 32 unidades 
correspondían a Activos en alquiler con Opción a Compra (exclu-
yendo Grupo Priesa) y, de las 991 unidades restantes, alrededor del 
60% eran unidades con LPO, permiten concluir que la Compañía goza 
de buena visibilidad para cumplir con las entregas previstas, tanto 
propias como para terceros, de los próximos tres años.  

Aceleración en solicitud  
de nuevas licencias (netas) 

2.379
(vs. 1S 2023/24: 887)

Arranque de obra

1.703
(vs. 1S 2023/24: 988)
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Desglose de las unidades en construcción gestionadas a 30 de septiembre de 2024

(expresado en número de unidades)

Finalmente, en lo que respecta a costes de construcción, es de 
destacar que, tras las subidas continuadas de los precios de las 
materias primas en los últimos años, la Compañía está observando 
una estabilidad en el precio de las contratas por lo que es de esperar 
que los márgenes operativos mejoren con el paso del tiempo.

Inversiones y desinversiones

La política de inversiones de la Compañía se caracteriza por aplicar 
un enfoque selectivo y diligente a la hora de analizar potenciales 
inversiones, determinando la viabilidad del proyecto no sólo desde 
el punto de vista operativo sino también desde el punto de vista de 
eficiencia financiera.

Durante el 1S 2024/25, la Compañía formalizó y/o comprometió 
nuevas compras para el desarrollo potencial de 1.121 nuevas unidades 
residenciales (todas ellas con la condición de RtB) por un importe en 
términos de coste ready-to-build de 111 millones de euros. Del total 
de la nueva inversión del semestre que, en su mayoría se concen-
tró en la Dirección Territorial de Andalucía y Canarias (62% del total 
del volumen de inversión en términos monetarios), sólo se han 
formalizado 535 unidades por un importe de 26 millones de euros 
en términos de coste ready-to-build mientras que las restantes 
586 unidades cuyo valor asciende a 85 millones de euros son inver-
siones comprometidas pendientes de ser formalizadas para las que 
se han realizado pagos en concepto de “anticipos” por importe de 
7 millones de euros. Estos proyectos, cuyas entregas están previstas 
en su mayoría para los años 2026, 2027 y 2028, siendo el año 2027 
en que se prevé que se entregue el 55% del total de las unidades, 
se estima que se comercializarán con un PMV cercano a los 500 mil 
euros -por encima incluso del ticket medio actual de la cartera de 
la Compañía- generando un margen neto estimado cercano al 23%. 

 * Las unidades de “Promoción Residencial – AEDAS Homes” tienen en cuenta las unidades 
propiedad de AEDAS Homes (4.199) junto con las unidades 100% de Grupo Priesa (205). Las unidades 
de “Servicios Inmobiliarios Coinversión” incluyen las unidades en formato de coinversión de AEDAS 
Homes (774) y las unidades en formato de coinversión de Grupo Priesa (149).

Promoción 
residencial  

- AH*

Promoción 
Residencial -  
Plan Vive III

SS.II.  
Coinversión*

SS.II. -  
Sólo gestión

Total unidades 
en construcción 

gestionadas

205

4.189

3.709 9.980

944

923

Desglose por Dirección Territorial 
de las nuevas inversiones

(% calculado en términos de volumen de inversión)

€111m

  DT Centro
  DT Andalucía y Canarias
  DT Costa del Sol
  DT Norte

4%
21%

13%

62%
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Adicionalmente, la Compañía formalizó la compra de dos proyectos 
que, a cierre del ejercicio fiscal 2023/24, estaban ya comprometi-
dos. Esas dos operaciones han incorporado 222 nuevas unidades 
al balance de la Compañía por importe total en términos de coste 
ready-to-build agregado de 18 millones de euros. Así, el cierre de 
operaciones durante el semestre (incluyendo tanto las nuevas 
operaciones formalizadas como la formalización de operaciones 
comprometidas en años anteriores, pero excluyendo las nuevas 
operaciones comprometidas) han supuesto una inversión total en 
términos de coste ready-to-build de 44 millones de euros.

Es de destacar, igualmente, las primeras inversiones materializadas 
en suelo para desarrollar complejos de flex living. Estas inversiones 
han supuesto la compra de dos terrenos en Madrid y Valencia, por un 
importe agregado de 20 millones de euros, para desarrollar 348 unida-
des de flex living; ambos proyectos serán desarrollados en formato 
de coinversión con un inversor institucional español quien será quien 
detente una participación mayoritaria en ambas inversiones.

Finalmente, y como hecho destacado en el apartado de inversio-
nes, estaría el anuncio de la compra corporativa de Grupo Priesa, 
una compra que pone de manifiesto la voluntad y la capacidad de 
la Compañía de erigirse como el consolidador del mercado de la 
promoción residencial en España, un mercado que a fecha de hoy 
se caracteriza por estar sumamente fragmentado. Esta operación 
corporativa, cuyo coste de los activos netos adquiridos ha ascendido 
a cerca de 50 millones de euros y cuyo proyecto de fusión con la 
Compañía está previsto que culmine en el mes de noviembre 2024, 
ha supuesto la incorporación de:

	› 480 nuevas unidades BtS a las Existencias de la Compañía, 
abriendo nuevas zonas en las que hasta la fecha la Compañía 
no estaba presente;

	› Tres nuevas coinversiones con participación minoritaria para 
desarrollar 149 unidades BtS; 

	› Una coinversión con participación minoritaria para desarrollar 
497 unidades de flex living en Madrid;

	› Dos proyectos para el desarrollo de 300 unidades en la provin-
cia de Málaga, para los que la Compañía sólo prestará servi-
cios integrales de promoción inmobiliaria, una vez se venda la 
participación minoritaria que se ostenta en cada uno de los 
proyectos; y

	› 17 solares repartidos por distintas regiones españolas para los 
que se tiene planeado diseñar un proyecto de promoción y/o un 
plan de desinversión ordenado.
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Y, en lo que respecta a la política de rotación natural de activos, 
la Compañía ha procedido a la desinversión de parcelas para el 
desarrollo potencial de 100 unidades De este volumen de desin-
versión, 56  unidades corresponden a operaciones firmadas pero 
que quedaron pendientes de formalizar a cierre de 31 de marzo de 
2024, 11 unidades corresponden a nuevas ventas formalizadas en el 
semestre y las 33 unidades restantes hacen referencia a dos nuevas 
operaciones de venta cuya firma de venta se efectúo en el semestre 
pero sin haber aún procedido a la escrituración.

Evolución del banco de suelo gestionado*, **

(expresado en número de unidades)

14.224

3.582 197 18.003
1.126

1.121 348
944 540

(922) (67)

79 21.172

Banco  
de suelo  
mar-24

Plan VIVE I - 
Sólo Gestión

Castellana 
Norte

Banco de 
suelo suelo 
gestionado  

mar-24

Grupo Priesa  
(incluye 

coinversión)

Nuevas 
inversiones 

residenciales

Nuevas 
inversiones 
alternativas

Plan VIVE III Nuevos 
contratos 

“Sólo gestión”

Entregas  
1S 2024/25

Desinversión Ajustes de  
proyecto

Banco  
de suelo 

gestionado 
 sept-24”

* Castellana Norte se trata de un proyecto cuyo contrato está firmado, pero se trata de un proyecto a largo plazo.

** “Grupo Priesa (incluye Coinversión)” incluye el desarrollo de un flex living de 497 unidades, así como 149 unidades BtS.

Unic (Jávea)
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El banco de suelo de AEDAS Homes posee un 
margen neto promotor implícito superior al 20%

DT Cataluña y Aragón

11%
2.226 unidades

DT Andalucía y Canarias

16%
3.300 unidades

DT Levante y Baleares

17%
3.580 unidades

DT Costa del Sol

10%
2.023 unidades

DT Centro

45%
9.466 unidades

DT Norte

3%
577 unidades

Plataforma de referencia en el sector español de la promoción residencial

* Banco de suelo a 31 de marzo de 2024 (14.224) + Plan VIVE I – “Sólo Gestión” (3.582)+ Castellana Norte (197) = 18.003 unidades  
que hace referencia al banco de suelo gestionado a 31 de marzo de 2024. 

Banco de suelo gestionado a 31 de marzo de 2024 (18.003) + Grupo Priesa (incluye coinversión) (1.126) + Nuevas inversiones residenciales (1.121) + Nuevas 
inversiones alternativas (348) + Plan VIVE III (944) + Nuevos contratos “Sólo Gestión” (540) – Entregas 1S 2024/25 (922) – Desinversiones (67) + Ajuste de 
proyectos (79) = 21.172 unidades que hace referencia al banco de suelo gestionado a 30 de septiembre de 2024.

21.172*
unidades
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FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

15.035
16.968

13.901

1.4 Indicadores claves de desempeño

La definición y finalidad de las Medidas Alternativas de Rendimiento 
están disponibles en la página web de la Compañía  aquí.  

INDICADORES OPERATIVOS

Banco de suelo gestionado (#)

Viviendas en comercialización (#)* 

Valor de la cartera de ventas (Mn€)*

Viviendas activas (#)

Viviendas en construcción (#)

Viviendas entregadas: BTS, BTR y Servicios Inmobiliarios (#)*

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

19.133
21.692

18.003

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

8.9789.0748.6238.118
7.574

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

1.685
1.451

1.2291.281 1.242

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

8.336

6.250

8.620
9.473

9.980

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

922
726

3.544

2.405

2.938

* Excluye unidades en “Sólo Gestión”, unidades de flex living y las 
unidades de “Fuera de Balance” que estaban en alguna de las fases de 
Comercialización en cada una de las fechas referidas en el gráfico.

* 1S 2024/25 incluye el valor de la cartera de ventas de Grupo Priesa en 
producto BtS (tanto balance propio como coinversión)

* Incluye las viviendas entregadas de la línea denominada “Promoción Residencial”, es decir, las viviendas 
BTS y BTR, además de las viviendas entregadas por parte de la división de Servicios Inmobiliarios (SS.II). 

Consolidado (100% propiedad AEDAS Homes)

Co-inversión, sólo gestión y fuera de balance

Consolidado (100% propiedad AEDAS Homes)

Co-inversión, sólo gestión y fuera de balance

Consolidado (100% propiedad AEDAS Homes)

Co-inversión, sólo gestión y fuera de balance

Entregas BTS+BTR

Entregas SS.II

19.122
21.172

15.114
16.928

https://www.aedashomes.com/inversores/kit-inversor/medidas-alternativas-rendimiento
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INDICADORES FINANCIEROS

Ingresos promoción residencial (Mn€)

Margen neto promotor (%)

Beneficio neto atribuible (Mn€)

Margen bruto promotor (%)

Margen EBITDA (%)

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

297
229

885
747

950

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

16,1%16,7%

21,6%
23,9%

18,9%

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

25

4

105
93

109

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

22,4%23,9%
26,7%

28,7%

23,4%

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

9,1%
7,7%

17,9%
19,5%

15,1%
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INDICADORES DE SOLVENCIA

Deuda financiera neta (Mn€)

Deuda financiera neta / EBITDA (x)

LTC neto (%)

Flujo de caja de las operaciones (Mn€)

Coste nominal medio de financiación (%)

Ratio de cobertura de interés (x)*

LTV neto (%)

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

FY 2021 FY 2022 FY 2023 LTM 2023 LTM 2024

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

539

32,5% 26,8%

576

3,8 x

2,9 x
7,5 x

6,9 x 6,5 x

8,1 x
7,0 x

31% 25,2%

297

1,9 x

18,4%

4,5%

14,2%

273

1,8 x

18%

3,6%

13,2%

310

1,8 x

20,8%

(49)(23)

119124 116

4,8% 4,9%
5,3%

16,3%

* LTM 2023 engloba el periodo del 1 de octubre de 2022 al 30 de septiembre de 2023 
LTM 2024 engloba el periodo del 1 de octubre de 2023 al 30 de septiembre de 2024.
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INDICADORES DE RENTABILIDAD DEL ACCIONISTA

Beneficio neto por acción diluido (€/acción) RoE (%)*

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2023 1S 2024

0,57
0,08

2,11
2,42 2,53

FY 2021 FY 2022 FY 2023 LTM 2023 LTM 2024

14,5%

11,0%10,8%
9,5%

11,7%

* LTM 2023 engloba el periodo del 1 de octubre de 2022 al 30 de septiembre de 2023 
LTM 2024 engloba el periodo del 1 de octubre de 2023 al 30 de septiembre de 2024.

Comte (Valencia)
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02. Información no financiera

2.1 Personas

Plantilla

En AEDAS Homes, somos referentes del sector inmobiliario gracias a 
la excelencia y la pasión de nuestros profesionales. 

Hemos conformado un equipo de alto rendimiento, garantizándoles 
un empleo de calidad en un entorno agradable, seguro y estimu-
lante, donde puedan desarrollar su talento. 

Nuestra plantilla a cierre de septiembre de 2024 se sitúa en 326 perso-
nas, con un 48% de mujeres y un 52% de hombres. La edad media de 
nuestros empleados es de 45 años con una antigüedad de 4,2 años.  
La plantilla media durante el ejercicio ha sido de 319 empleados.

Distribución de la plantilla  
por nivel de estudios

Superiores

Titulados

Resto

Hombre
Mujer

116

98

13

37

39

23 

Distribución de la plantilla:

Sept 2023 Sept 2024

Hombre 156 1668

Mujer 157 158

Total 313 326

Por categoría

Por tipo de contrato

Sept 2023 Sept 2024

Fijo 303 322

Temporal 10 4

Total 313 326

Sept 2023 Sept 2024

Director 54 55

Mandos Intermedios 73 71

Resto1 186 200

Total 313 326

(1) Técnicos, administrativos y asimilados

Por tipo de contrato, desglose por edad

Por sexo Por tipo de contrato, desglose por sexo

Por tipo de contrato, desglose por rango

Septiembre 2023 Septiembre 2024

FIJO TEMPORAL TOTAL FIJO TEMPORAL TOTAL

Hombre 150 6 156 164 4 168

Mujer 153 4 157 158 - 158

Total 303 10 313 322 4 326

Septiembre 2023 Septiembre 2024

FIJO TEMPORAL TOTAL FIJO TEMPORAL TOTAL

<30 14 5 19 18 3 21

30-50 186 4 190 186 1 187

+50 103 1 104 118 - 118

Total 303 10 313 322 4 326

Septiembre 2023 Septiembre 2024

FIJO TEMPORAL TOTAL FIJO TEMPORAL TOTAL

Director 54 - 54 55 - 55

Mandos intermedios 73 - 73 71 - 71

Resto1 176 10 186 196 4 200

Total 303 10 313 322 4 326

(1) Técnicos, administrativos y asimilados
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Seguridad y Salud

AEDAS Homes promueve un entorno de trabajo seguro y saludable 
para todos sus empleados con un Sistema de Gestión de Seguridad 
y Salud implantado desde su creación en el año 2017 y adaptado a 
la norma ISO 45001. 

A lo largo del primer semestre de 2024 no se han producido acci-
dentes de trabajo con baja en el personal de AEDAS Homes y no hay 
enfermedades profesionales asociadas al sector.

Si tenemos en cuenta la actividad desarrollada durante la 
construcción de nuestras promociones, a lo largo del primer 
semestre de 2024 el Índice de Frecuencia (N.º de Accidentes  
con Baja / Nº Horas Trabajadas x 1.000.000) se ha situado en 11,11.

En la tabla se puede ver la evolución de dicho Índice de los ejercicios 
2020, 2021, 2022, 2023 y 2024 (primer semestre).

Durante el primer semestre de 2024 el Índice de Gravedad (Nº Jorna-
das Perdidas/Nº Horas Trabajadas x 1.000) ha sido de 0,21.

Como seguimiento de la gestión en materia de Seguridad y Salud, 
los principales indicadores, tales como el Índice de Frecuencia y el 
Índice de Gravedad, son presentados periódicamente al Comité de 
Dirección de la Compañía. 

Como principal herramienta de control del Sistema de Gestión, se 
realizan evaluaciones al 30% y al 70% del avance de la obra. Durante 
el primer semestre de 2024 se han realizado un total de 24 evalua-
ciones y con un resultado promedio del 77,21%.

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2024

17,69 16,39 13,68 11,11

Índice de Frecuencia

FY 2021 FY 2022 FY 2023 1S 2024

0,24 0,18 0,25 0,21

Índice de Gravedad

Portia (Dos Hermanas)
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Absentismo

Para calcular la Tasa de Absentismo se han tenido en cuenta las 
horas de absentismo/plantilla media por horas totales trabajadas. 
Durante el primer semestre de 2024 ha habido un absentismo de 
8.008 horas por incapacidades de nuestros empleados.

Haciendo crecer a nuestros empleados

En AEDAS Homes apostamos por el desarrollo continúo de nues-
tros profesionales. Anualmente se constituye un Plan de Forma-
ción personalizado para cada empleado a través de una detección 
de necesidades. Este plan favorece el desarrollo del talento y da 
respuesta a las principales necesidades de la compañía: técnicas, de 
idiomas, digitales y habilidades directivas.  

Aparte de esta formación, establecemos cada año una serie de 
formaciones destinadas a determinados perfiles clave, que conside-
ramos deben realizar una rotación por los distintos departamentos 
de AEDAS Homes con el fin de tener una visión global de la compañía. 

Como parte del desarrollo de nuestros profesionales, contamos 
con formaciones especializadas en mejorar las habilidades comu-
nicativas y están destinadas a empleados de colectivos de alto 
impacto en la organización (Senior Management, directores y 
mandos intermedios). En dichas sesiones se trabajan diferentes 
habilidades, con el fin de fomentar un entorno de trabajo en el 
cual el mánager pueda ser impulsor de cambios y referente para el 
desarrollo de sus colaboradores.

En total, durante este primer semestre 47 cursos impartidos han 
supuesto 3.792 horas de formación con formadores de primer nivel. 
Además, en este mismo semestre, se han llevado a cabo 11.644 horas 
de formación interna, relacionadas con los programas formativos de 
talento joven.

Por otra parte, contamos con una plataforma digital para hacer 
formaciones especificas con temas normativos y de cumplimiento, 
en la que se han impartido 356 horas de abril a septiembre. 

Horas de absentismo Tasa de absentismo

1S 2023 1S 2024 1S 2023 1S 2024

Accidente laboral 3 - - -

Enfermedad común 5.096 4.032 1,7% 1,4%

Permiso por nacimiento 4.368 3.976 1,5% 1,4%

Total 9.464 8.008 3,2% 2,8%

Categoría Horas

Director 729

Mandos intermedios 1.800

Resto 1.263

Total general 3.792

Categoría Horas

Director 58

Mandos intermedios 73

Resto 225

Total general 356

Horas de formación por categoría

Horas de formación online por categoría
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2.2 Medioambiente

Durante el primer semestre de 2024, la Compañía ha llevado a cabo 
las siguientes acciones como parte del Plan Estratégico ESG:

	› Realización de ACV de promociones. El 100% de las promocio-
nes finalizadas (16  promociones) entre abril y septiembre de 
2024 disponen de Análisis de Ciclo de Vida (ACV). Este análisis 
incluye el cálculo de las emisiones de CO2 equivalentes de las 
etapas o fases evaluadas en la vida del edificio, es decir, desde 
la extracción de las materias primas, pasando por el proceso de 
fabricación de materiales y su distribución, la construcción, uso 
y mantenimiento del edificio, gestión de residuos (depósito o 
reciclaje), hasta llegar al momento de demolición o deconstruc-
ción de la promoción (fin de vida), todo ello según la norma UNE 
EN 15978 y empleando como software One Click LCA.

	› Alcanzar la calificación energética “AA” en, al menos, el 60% 
de las promociones. De las 20 promociones con Acta de Lanza-
miento de Proyecto firmada entre abril y septiembre de 2024, 
el 70% tienen como objetivo tener calificación energética A-A y 
el 30% B-A, es decir, el 100% de las promociones con Acta de 
Lanzamiento tienen como objetivo alcanzar una calificación A 
en emisiones de CO2.

	› Desarrollar el 100% de promociones de conformidad con los 
estándares del Libro Verde u otro sello externo de reconocido 
prestigio.

	› Cálculo de la línea base de la huella de carbono. AEDAS Homes 
ha iniciado el cálculo de la línea base de su huella de carbono, 
tomando como año de partida el FY 2023/24 e incorporando 
el alcance 3 a los alcances 1 y 2 que ya reportó durante los FY 
2021/22 y FY 2023/24.

En AEDAS Homes nos hemos dotado de estándares ambientales 
propios para garantizar que todas nuestras promociones cuentan 
con unos requisitos ambientales mínimos. Estos requerimientos 
están recogidos en el Libro Verde, una guía abierta para la imple-
mentación de medidas de sostenibilidad en las promociones.

El Libro Verde agrupa los requisitos medioambientales en diez 
categorías: energía, salud y bienestar, agua, residuos, materiales, 
movilidad, biodiversidad y entorno, sociedad, diseño y construcción 
sostenible y sistemas industrializados.

Durante la fase de diseño, el gerente de la promoción debe selec-
cionar al menos una de las medidas de cada categoría para acreditar 
el sello Ecoliving®, una certificación ambiental propia, creada en 
2020 y pionera en el sector inmobiliario, que acredita el grado de 

El 100% de las 
promociones con 
Acta de Lanzamiento 
de Proyecto en el  
1S 2024/25 tienen 
como objetivo 
alcanzar una 
calificación A 
en emisiones.
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sostenibilidad de cada vivienda. En función del número de medidas 
adoptadas y de su ponderación, la promoción tendrá un nivel de 
sostenibilidad básico, medio, alto o excelente.

Las medidas del Libro Verde ejecutadas se incluyen dentro de la 
Memoria Ecoliving, el documento que se entrega al cliente. De esta 
forma, conseguimos transmitir a los clientes las ventajas de tener 
una vivienda sostenible.

Durante el primer semestre de 2024, AEDAS Homes ha cumplido 
totalmente el objetivo fijado, contando el 100% de sus promocio-
nes con Sello Ecoliving® (Libro Verde) y/o certificado BREEAM1. En 
concreto de las 16 promociones finalizadas, 15 promociones se han 
desarrollado según los requisitos del Libro Verde y 1 promoción se 
ha desarrollado con certificado BREEAM.

1. Building Research Establishment Environmental Assessment Methodology.

Elion (Madrid)
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2.3 Clientes

En AEDAS Homes estamos comprometidos con la calidad de nues-
tras promociones y por ese motivo hacemos encuestas a nuestros 
clientes para conocer su grado de satisfacción.

Estas encuestas nos orientan acerca de las necesidades y expectati-
vas del cliente, garantizando un impacto positivo en el mismo.

Cumpliendo con nuestro compromiso de transparencia con nuestros 
clientes, en marzo 2024  habilitamos en el Área Privada de Clien-
tes el módulo de Reclamaciones y Felicitaciones, para conocer de 
primera mano las oportunidades de mejora. Esto ha hecho que las 
reclamaciones oficiales hayan disminuido, tal y como se muestra 
en la tabla siguiente, y, aunque el tiempo de respuesta ha aumen-
tado ligeramente, seguimos manteniéndonos en nuestro tiempo de 
compromiso de respuesta con los clientes de 10 días

2.4 Gestión de riesgos

La información referida al control de riesgos puede consultarse en el 
Informe Financiero Semestral.

Consultas

1S 2023 1S 2024

Consultas 2.604 2.42

Tiempo medio  
de respuesta 1,0 días 0,9 días

Reclamaciones

1S 2023 1S 2024

Consultas 564 385

Resueltas 518 352

En tramitación 46 33

Tiempo medio  
de respuesta 2,4 días 3,3 días

Comunicaciones recibidas en el primer 
semestre 2023 vs primer semestre 2024:

Alter (Valladolid)
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3.1 Cuenta de resultados

Durante el primer semestre del ejercicio 2024/25, el segmento de 
promoción residencial de AEDAS Homes experimentó un incre-
mento de un 30% en su nivel de facturación respecto del 1S 2023/24, 
generando unos ingresos de 297 millones de euros, tras la entrega 
tanto de 738 unidades BtS con un PMV de 360 mil euros como de 
184 unidades BtR con un PMV de 172 mil euros. Esta facturación, 
unida a los ingresos generados por la división de Servicios Inmobi-
liarios y la formalización en escritura pública de tres operaciones de 
venta de suelo, situó la cifra total de negocio en los 307 millones de 
euros (+33% respecto del 1S 2023/24). 

El margen bruto total del 1S 2024/25 aumentó hasta los 69 millo-
nes de euros, esto es, 13 millones de euros más que en 1S 2023/24, 
explicado fundamentalmente por (i) la línea de negocio de “Promo-
ción Residencial” que, siendo la línea de mayor peso de la Compañía, 
aportó en torno al 90% de la mejora total del margen bruto, y por 
(ii) la línea de Servicios Inmobiliarios que aportó un 7% de la mejora 
total gracias al aumento de los honorarios derivados de las opera-
ciones de coinversión formalizadas en el ejercicio 2023/24 (así, el 
74% de los ingresos totales de 1S 2024/25 (5,9 millones de euros vs. 
1,4 millones de euros en el 1S 2023/24) fue aportado por las nuevas 
coinversiones formalizadas en el ejercicio 2023/24), operaciones a 
partir de las cuales se decidió modificar el criterio de atribución de 
costes de modo que desde entonces parte de los costes de estruc-
tura es asignada directamente a la división de Servicios Inmobiliarios 
al entender que dicha línea de negocio no sólo se apoya en su equipo 
propio sino también en el resto de la organización.

Profundizando en los resultados arrojados por el segmento de “Promo-
ción Residencial”, se desprende que la mejora en margen bruto se 
produjo por el incremento en un 45% del volumen total de entregas 
(922 unidades en 1S 2024/25 vs. 637 unidades en el 1S 2023/24); no 
obstante, si bien la división generó un margen bruto de 66 millones 
de euros frente a los 55 millones de euros en el 1S 2023/24, dicha 
mejora no se trasladó al margen bruto en términos relativos ya que 
éste se contrajo hasta el 22,4% desde el 23,9% del 1S 2023/24. Ahora 
bien, esta contracción quedaría mitigada si se hiciera un cálculo 
comparable que excluyera del cálculo el producto BtR entregado en 
el 1S 2024/25 (margen bruto del 15% y con un peso relativo del 7% del 
margen bruto absoluto) ya que no se entregó ninguna unidad de este 
tipo de producto en el 1S 2023/24; de esta manera, ajustando por este 

Ingresos totales

+33%
(vs. 1S 2023/24)

Margen bruto

24,3%
de unidades entregadas 
de promociones 
finalizadas en 1S 2024/25
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importe, el margen bruto del segmento de “Promoción Residencial” 
se situó en el 23,2% (0,7 p.p. por debajo del margen del 1S 2023/24), 
si bien es de resaltar que teniendo en cuenta sólo el margen de las 
unidades entregadas de aquellas promociones cuyo certificado fin de 
obra se obtuvo en el ejercicio en curso, éste se situó por encima del 
margen del 1S 2023/24, alcanzando niveles del 24,3%.

Los costes de marketing y comercialización se mantuvieron en nive-
les similares a los del 1S 2023/24 (esto es, 12 millones de euros), 
si bien esta contención se debió a un menor coste en marketing 
originado por un menor volumen de lanzamientos que sirvió para 
compensar el incremento registrado en comisiones de comercializa-
ción por el mayor volumen de entregas. En cuanto al resto de gastos 
de explotación, estos se mantuvieron estables al registrar un peso 
sobre ventas similar al del mismo período del año anterior.

Con motivo de todo ello, a cierre de 30 de septiembre de 2024, la acti-
vidad de la Compañía arrojó un margen neto de 50 millones de euros 
(+28% vs. 1S 2023/24) y con un margen neto en términos relativos de 
un 16,2%, esto es, 0,7 p.p. por debajo del margen neto del 1S 2023/24.

Los gastos de estructura, netos de asignaciones de costes a la 
línea de negocio de Servicios Inmobiliarios (y, excluyendo, en todo 
caso, la dotación al Programa de Incentivos a Largo Plazo (LTIP), 
vigente a 30 de septiembre de 2024), ascendieron a 20,5 millones de 
euros, cifra superior a los 19,3 millones de euros registrados en el 
1S 2023/24. No obstante, esta cifra incluye los costes asociados a la 
operación de compra del Grupo Priesa, cuyo impacto en los gastos 
de estructura ascendió a un total de aproximadamente 2,5 millones 
de euros de los que aproximadamente 1,3 millones de euros corres-
pondieron a indemnizaciones por despido mientras que 0,3 millones 
de euros correspondieron a coste de personal. Así, excluyendo el 
impacto de Grupo Priesa, la Compañía habría incurrido en gastos 
generales en torno a 18,0 millones de euros.

De esta forma si se tiene en cuenta el margen neto, los costes de 
estructura, la provisión de 2,5 millones de euros dotada en concepto 
del Programa de Incentivos a Largo Plazo y otros gastos e ingresos 
asociados fundamentalmente a los ingresos y gastos por resolucio-
nes de contrato y al resultado neto de la división Living cuyo margen 
ha mejorado tanto en términos absolutos como en términos relati-
vos, el EBITDA contabilizado por la Compañía ascendió a un total de 
28 millones de euros (+10 millones de euros respecto del EBITDA del 
1S 2023/24) lo que se traduce en una mejora del margen EBITDA al 
aumentar en más de 1 p.p respecto del 1S 2023/24 (9,1% vs. 7,7%), 
habiendo sido dicha mejora aún superior de no haberse registrado 
el coste neto no recurrente asociado a la compra del Grupo Priesa. 

Mejora del margen 
EBITDA

9,1%
(vs. 7,7% en 1S 2023/24)
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En lo referente a la partida de resultado financiero, dos son los 
aspectos que hay que señalar: la evolución de los ingresos financie-
ros y la evolución de los gastos financieros. La evolución de estas 
dos grandes partidas se resume en:

	› Ingresos financieros: incremento sustancial de los ingresos 
financieros al registrar 4,7 millones de euros en el 1S 2024/25 
frente a los 0,4 millones de euros en el 1S 2023/24. El origen 
de esta mejora se debe, por un lado, al descuento al que se 
realizó la recompra parcial de 70 millones de euros del Bono 
Verde (cabe recordar que si bien la oferta de recompra se lanzó 
a finales del mes de marzo de 2024, la operación no se perfec-
cionó hasta el mes de abril de 2024) y, por otro lado, al devengo 
de los intereses asociados a los préstamos concedidos por la 
Compañía a los vehículos constituidos para las dos operaciones 
de coinversión completadas en el ejercicio 2023/24. 

	› Gastos financieros: aumento en dos millones de euros (+18%) 
de los gastos financieros en comparación con el mismo 
período del año anterior. La razón de este incremento, ya 
compensado por un ahorro en los intereses del Bono Verde 
como consecuencia de la recompra parcial que redujo el 
nominal del bono de 325 millones de euros a 255 millones de 
euros, estriba en: 

Un aumento de los gastos financieros no activados de 
promociones ya finalizadas, al haberse adoptado una 
nueva estrategia según la cual no se cancela el saldo de 
deuda promotora en producto terminado; y

Gasto financiero derivado del deterioro de participacio-
nes de Servicios Inmobiliarios.

Finalmente y, como impacto adicional de la compra del Grupo 
Priesa, se ha contabilizado, de manera provisional a la fecha de este 
informe, una diferencia negativa de consolidación por importe de 
15 millones de euros. El reconocimiento de este importe significa 
que el valor razonable provisional de los activos netos adquiridos es 
superior a la asignación provisional del coste de la combinación de 
los negocios, reflejando así la capacidad de la Compañía de adqui-
rir activos netos por un precio inferior a su valor de mercado. Y, 
siguiendo con los impactos derivados de operaciones distintas de 
la promoción directa, es de destacar el registro de una pérdida de 
4 millones de euros bajo el epígrafe de “Participación en beneficios 
(pérdidas) de sociedades puestas en equivalencia”, correspondiendo 
este importe al resultado del período obtenido por las participadas 
en las que la Compañía participa como socio minoritario y por la 
parte que le corresponde a la Compañía.

1

2

Diferencia negativa  
de consolidación

€15m
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Con todo ello, la actividad económica de la Compañía generó un 
beneficio neto atribuible por importe cercano a los 25 millones de 
euros en el 1S 2024/25, un importe muy superior al del 1S 2023/24 
(3,6 millones de euros) gracias a la mayor actividad operativa regis-
trada en la primera mitad del año y al impacto de la operación de 
compra del Grupo Priesa. 

Variación

(€m) 1S 2024/25 1S 2023/24 €m %

Ingresos por venta de viviendas 297,2 228,6 68,6 30%

Ingresos por venta de suelo 3,5 - 3,5 n.a.

Ingresos por servicios 5,9 1,4 4,4 304%

INGRESOS NETOS 306,6 230,0 76,5 33%

Coste directo de ventas de promociones (230,7) (173,8) (56,9) 33%

Coste directo de venta de suelo (3,2) - (3,2) n.a.

Coste directo de prestación de servicios (4,1) (0,6) (3,5) 541%

MARGEN BRUTO 68,5 55,6 13,0 23%

% margen bruto 22,4% 24,2% n.a.  (180 pbs)

Gastos de comercialización y marketing (12,3) (12,1) (0,2) 2%

Otros gastos de explotación (6,5) (4,5) (2,0) 44%

MARGEN NETO 49,7 39,0 10,8 28%

% margen neto 16,2% 16,9% n.a.  (71 pbs)

Gastos de estructura (20,5) (19,3) (1,1) 6%

Dotación a la provisión LTIP (2,5) (2,2) (0,2) 11%

Otros gastos e ingresos 1,1 0,4 0,6 150%

EBITDA 27,8 17,8 10,0 56%

% margen EBITDA 9,1% 7,7% n.a. 134 pbs

Deterioro y amortización (2,4) (2,5) 0,1 (4%)

Diferencia Negativa Consolidación 15,1 - 15,1 n.a.

Resultado financiero (8,6) (10,9) 2,3 (21%)

Resultado por puesta en equivalencia (4,1) 0,5 (4,6) (927%)

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 28,0 4,9 23,0 466%

Impuesto sobre beneficios (3,2) (1,4) (1,8) 135%

RESULTADO NETO CONSOLIDADO 24,7 3,6 21,2 593%

Intereses minoritarios (0,1) (0,0) (0,1) 2.309%

RESULTADO NETO ATRIBUIBLE 24,7 3,6 21,1 591%

% Resultado neto atribuible 8,0% 1,6% n.a. 649 pbs

Cuenta de pérdidas y ganancias consolidada

AEDAS Homes  
generó un beneficio 
neto atribuible de los  
25 millones de euros 
en el 1S 2024/25, 
gracias a la mayor 
actividad operativa 
y al impacto de la 
operación de compra 
del Grupo Priesa.
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3.2 Balance de situación 

Cuentas pertenecientes al activo

Las Existencias de la Compañía, excluyendo a modo aclaratorio las 
inversiones comprometidas a cierre de septiembre de 2024 así como 
inversiones en las que se mantiene una posición minoritaria o cual-
quier otra unidad que esté amparada única y exclusivamente por 
contratos de gestión, registró un valor en libros de 1.658 millones de 
euros, un 11% superior al valor de las Existencias a cierre de 31 de 
marzo de 2024. Esta variación positiva (afectada en todo caso por 
la entrega de 922 unidades durante el 1S 2024/25 así como por la 
escrituración de tres operaciones de venta de suelo) se atribuye al 
avance en las actividades de construcción de las promociones, tras 
haber incurrido en costes de las unidades BtS y BtR en construcción 
por importe cercano a los 280 millones de euros, y a una política 
de inversión selectiva con la que se escrituraron transacciones por 
un importe agregado de más de 120 millones de euros, siendo su 
desglose el que se describe a continuación:

(i) se formalizaron escrituras de compraventa de activos de forma 
individualizada por un importe de 42 millones de euros, para 
el desarrollo potencial de 757 unidades, de las que 222 unida-
des correspondían a operaciones que estaban opcionadas o 
comprometidas a cierre del ejercicio 2023/24; 

(ii) se formalizó la compra del Grupo Priesa, operación según la 
cual, 480 viviendas en distintas fases de desarrollo, así como 
17 suelos para los que se está diseñando su desarrollo o plan 
de venta ordenada, fueron integrados en Existencias por un 
valor provisional total de 76 millones de euros; y

(iii) la Compañía resultó adjudicataria de tres lotes del Plan Vive III 
para el desarrollo de 944 viviendas en tres municipios de la 
Comunidad de Madrid; con motivo de esta operación por la que 
no se pagó por el suelo al tratarse de una concesión administra-
tiva, sólo se ha contabilizado un importe de 4 millones de euros 
en concepto de aportaciones a las sociedades concesionarias. 

La partida de Inversiones en Empresas del Grupo y Asociadas a 
Largo Plazo y Corto Plazo aumentó en 12 millones de euros respecto 
del 31 de marzo de 2024. Este movimiento se debió a que durante 
el 1S  2024/25, los siguientes acontecimientos más significativos 
tuvieron lugar:

(i) La Compañía firmó dos acuerdos vinculantes con un inver-
sor institucional español para el desarrollo y explotación de 
348 unidades de flex living en Valencia y Madrid, asumiendo 
una participación de 2 millones de euros a 30 de septiembre 
de 2024.

A cierre de septiembre 
de 2024, las Existencias 
de AEDAS Homes 
registró un valor en 
libros de 1.658 millones 
de euros, un 11% 
superior al valor a cierre 
de marzo de 2024.
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(ii) La Compañía redujo su participación en uno de los vehícu-
los de coinversión formalizados en el ejercicio 2023/24 tras 
haberse alcanzado los hitos según los cuales la Compañía 
reducía su exposición al/(los) activo(s) en cuestión del 49,9% al 
30,0% al igual que realizó aportaciones de capital adicionales 
para la financiación de los activos (junto con su socio). Así, el 
valor de la participación y créditos a largo plazo concedidos 
por la Compañía en dicha inversión, tras aplicar igualmente 
el impacto del resultado de puesta en equivalencia, se situó 
en los 67 millones de euros. Asimismo, la exposición a otra 
de las coinversiones que mantenía a 31 de marzo de 2024, se 
redujo por la devolución de varios préstamos concedidos a la 
sociedad participada así como por el impacto del resultado de 
puesta en equivalencia sobre esta inversión.

(iii) Con motivo de la adquisición del Grupo Priesa, la Compa-
ñía heredó 6 operaciones en coinversión (3 de ellas para el 
desarrollo conjunto de 149 unidades BtS, una de ellas para el 
desarrollo de un flex living de 497 unidades en Madrid y 2 más 
para el desarrollo de 300 unidades de BtS en la provincia de 
Málaga; si bien, estas dos últimas coinversiones está previsto 
que se transformen en contratos de gestión), las cuales, en su 
conjunto representaban una inversión total de 27 millones de 
euros a 30 de septiembre de 2024.

Patmos (Vilanova i la Geltrú)
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Por otro lado, en lo que a posición de caja respecta, es de destacar la 
variación negativa en 151 millones de euros de la caja disponible de la 
Compañía respecto de la posición contabilizada a cierre de 31 de marzo 
de 2024. Esta disminución de la caja disponible suele ser habitual en el 
primer semestre de los ejercicios fiscales de la Compañía (por ejemplo, 
en el 1S 2023/24 la caja disponible se redujo en 122 millones de euros 
o 125 millones en el 1S 2022/23) ya que, por un lado, la mayor parte de 
las entregas se concentra en el segundo semestre del ejercicio fiscal 
conforme a los planes de negocio de las promociones; y, por otro lado, 
la Compañía debe hacer frente a varios pagos recurrentes asociados, 
entre otros, al pago del dividendo complementario, que en el caso 
particular de este ejercicio coincidió con el abono de la primera parte 
del dividendo extraordinario aprobado (i.e., 58 millones de euros en 
agosto de 2024) y al pago del impuesto de sociedades (i.e., 31 millo-
nes de euros en abril de 2024) además de tener que hacer frente a 
otros desembolsos de efectivo derivados de (i) nuevas inversiones 
escrituradas en el período (i.e., 23 millones de euros, excluyendo la 
compra del Grupo Priesa), (ii) el pago en efectivo asociado a la compra 
del Grupo Priesa (i.e., 16 millones de euros, tras netear la posición 
de efectivo y otros activos líquidos equivalentes registrados en las 
cuentas del Grupo Priesa), (iii) inversiones escrituradas en el período 
que se habían comprometido en ejercicios anteriores (i.e., 10 millones 
de euros, al haberse desembolsado 7 millones de euros por estas 
operaciones en concepto de “Anticipos” en el ejercicio 2023/24), (iv) 
pago de costes asociados a obras en curso pendientes de acceso a 
financiación promotora, (v) pagos aplazados de inversiones formali-
zadas en años anteriores como herramienta para mejorar la eficiencia 
del uso de los recursos de la Compañía (i.e., 12 millones de euros en 1S 
2024/25), (vi) anticipos asociados a operaciones comprometidas pero 
aún no formalizadas (i.e., 10 millones de euros en 1S 2024/25), y (vii) 
liquidación del IVA, entre otros.

En definitiva, la Compañía cuenta con una posición de tesorería 
solvente, la cual queda reforzada por una línea de liquidez no dispuesta 
que ha mejorado en 15 millones de euros respecto de septiembre de 
2023 tras cerrar a 30 de septiembre de 2024 en 55 millones de euros 
disponibles. Asimismo, la Compañía cuenta con una línea de liquidez 
adicional no dispuesta por importe de 10 millones de euros. 

Cuentas pertenecientes al patrimonio neto

La variación negativa en el patrimonio neto de la Compañía por 
importe de 36 millones de euros, con respecto a 31 de marzo de 
2024, se debió fundamentalmente al pago del dividendo comple-
mentario con cargo a los resultados del ejercicio fiscal 2023/24 
(0,24 euros por acción) pagados en el mes de agosto de 2024 y una 
parte del dividendo extraordinario contra “prima de emisión”, cuyo 
primer pago se efectuó en el mes de agosto de 2024 (1,11 euros por 
acción) y el segundo pago (0,90 euros por acción) está previsto que 
se abone en la segunda quincena del mes de diciembre de 2024.  

AEDAS Homes cuenta 
con una posición de 
tesorería solvente 
y reforzada por dos 
líneas de liquidez.
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Asimismo, es de destacar el resultado positivo atribuible a la sociedad 
dominante por importe de 25 millones de euros (frente a los 3,6 millo-
nes de euros del 1S 2023/24) así como la reducción del número de 
acciones propias con motivo de la entrega de 106.273  acciones a 
empleados de la Compañía en el mes de julio de 2024 en el contexto 
del Programa de Incentivos a Largo Plazo, importe que no ha sido 
compensado por el volumen de acciones propias adquiridas en el 
mercado a través del programa vigente de recompra de acciones que 
ha ascendido a un total de 8.251  acciones (todas ellas adquiridas 
durante el período comprendido entre abril de 2024 y junio de 2024). 
De esta manera, la posición de autocartera cerró, a 30 de septiembre 
de 2024, en 485.238 acciones, representativas del 1,11% del capital 
social, y con un valor en libros en torno a 8 millones de euros.

Cuentas pertenecientes al pasivo corriente y al pasivo no corriente

En los meses de julio y septiembre de 2024, las tres agencias de 
rating crediticio que analizan el riesgo crediticio de la Compañía 
(Fitch, Moody’s y S&P) reiteraron su opinión respecto de la fortaleza 
del perfil crediticio de la Compañía (BB- / Ba2 / B+, respectivamente, 
y todos con perspectiva estable). Las tres agencias resaltaron el buen 
grado de predictibilidad de la generación futura de ingresos, el buen 
desempeño comercial y operativo del negocio de la Compañía, la 
fortaleza de su banco de suelo así como la prudencia en la definición 
de la política de financiación de la Compañía, la cual está basada en 
una buena diversificación de fuentes de capital con distintos plazos 
de vencimientos y con parte de la financiación cerrada a tipo fijo 
(así, el 40% de la deuda financiera bruta sin coste amortizado de 
cierre de septiembre de 2024 correspondía al Bono Verde emitido en 
2021 con un tipo fijo de un 4,0%) así como su objetivo financiero de 
mantener la ratio de deuda neta sobre EBITDA en niveles razonables. 

Azure (Estepona)

Rating crediticio ratificado 
por las tres agencias de 
calificación crediticio  

BB-/Ba2/B+
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Luzán del Canal (Zaragoza)

La deuda proyecto (con o sin garantía) aumentó en 141 millones en 
el 1S 2024/25, fijando la deuda proyecto en 301 millones de euros 
(o 299 millones de euros a coste amortizado). Este incremento se 
explica por (i) la integración de 33 millones de euros de la operación 
del Grupo Priesa, (ii) el progreso de las obras de las promociones que 
ha provocado que la Compañía haya continuado disponiendo de los 
límites aprobados de los préstamos proyecto (67 millones de euros 
nuevos dispuestos neto de las amortizaciones por entregas), (iii) la 
disposición adicional de préstamo suelo por importe de 22 millones 
de euros, (iv) la reclasificación de un préstamo corporativo a prés-
tamo suelo por importe de 23 millones de euros, y (v) la reducción 
de deuda proyecto sin garantía por importe de 4 millones de euros.  

Adicionalmente a la deuda proyecto, la Compañía cerró el 1S 2024/25 
con una deuda corporativa por importe de 333 millones de euros (o 
329 millones de euros a coste amortizado), esto es, 64 millones de 
euros menos que a 31 de marzo de 2024. Esta reducción se debió a 
la amortización parcial del Bono Verde por importe de 70 millones 
de euros, así como una disminución neta de la deuda corporativa sin 
garantía en 8 millones de euros que ayudó a compensar el aumento 
en 14 millones de euros del programa de pagarés. Así, la Compañía 
cerró el 1S 2024/25 con una deuda financiera bruta de 634 millones 
de euros (o 628 millones de euros a coste amortizado). 
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Adicionalmente y, como consecuencia de la estructuración y desem-
bolso del precio de compra del Grupo Priesa, la Compañía registró 
en sus libros un pasivo a largo plazo de 26,7 millones de euros. Este 
importe es la suma de (i) 14,8 millones de euros, cuyo pago será 
efectuado eventualmente a terceros en distintos hitos que vencen 
en el largo plazo, y (ii) un importe contingente y/o variable a deter-
minar en función del precio de venta de determinados inmuebles 
estipulados en el contrato de compraventa por un importe probable 
de 11,9 millones de euros, cuyo abono al vendedor sería efectuado a 
la venta de los mencionados inmuebles.

Finalmente, en cuanto al neto de las partidas de proveedores y anti-
cipos de clientes, este importe aumentó en 54 millones de euros con 
motivo de la mayor actividad de construcción y el progreso en ventas 
y cobros recurrentes hasta entrega de unidades ya vendidas, arro-
jando una visibilidad sobre los resultados de los próximos ejercicios.

Balance de situación consolidado 

Variación

(€m) 30 sept 2024 31 mar 2024 €m %

Otros activos fijos  137 122 15 12%

Activo por impuesto diferido 9 7 2 26%

ACTIVO NO CORRIENTE  145 129 17 13%

Existencias  1.658 1.487 171 11%

Deudores comerciales  71 61 10 17%

Otros activos corrientes  51 46 5 11%

Caja disponible  89 239 (151) (63%)

Caja restringida  45 50 (5) (11%)

ACTIVO CORRIENTE  1.913 1.884 30 2%

ACTIVO TOTAL  2.058 2.012 46 2%

PATRIMONIO NETO 895 931 (36) (4%)

Deuda financiera con vencimiento a largo plazo  261 321 (60) (19%)

Otra deuda no corriente  27 1 27 3.957%

Pasivos por impuesto diferido  1 1 - -

PASIVO NO CORRIENTE  289 322 (33) (10%)

Deuda proyecto con vencimiento a largo plazo  247 154 93 60%

Deuda proyecto con vencimiento a corto plazo  43 3 40 1.273%

Deuda financiera con vencimiento a corto plazo  77 71 6 8%

Proveedores, acreedores y provisiones  238 249 (12) (5%)

Anticipos de clientes  228 162 66 41%

Otros pasivos a corto plazo  41 119 (78) (65%)

PASIVO CORRIENTE  874 759 115 15%

PASIVO TOTAL  2.058 2.012 46 2%
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3.3 Estado de flujos de efectivo

Al inicio del ejercicio 2024/25, el efectivo total equivalente ascen-
día a 290 millones de euros, importe que se ha visto reducido en 
156 millones de euros durante el 1S 2024/25, manteniendo el efectivo 
total en 134 millones de euros a cierre de 30 de septiembre de 2024.   

Esta variación se explica fundamentalmente por lo indicado en la “Sec-
ción 3.2 Balance de Situación – Cuentas pertenecientes al activo” así 
como por la recompra parcial de 70 millones de euros del Bono Verde 
y el saldo neto negativo de 5 millones de euros de la caja restringida.

Estado de flujos de efectivo consolidado

(€m) 30 sep 2024 30 sep 2023 Variación

Resultado Bruto de Explotación (EBITDA) 28 18 10

Ajustes al resultado (34) (0) (34)

Otros flujos de efectivo de las actividades de explotación (42) (41) (1)

Cambio en el capital corriente sin compras ni ventas de suelo (80) (120) 39

Cambio en el capital corriente por compras y ventas de suelo (51) (93) 42

(A)  Flujo de Caja Neto de Operaciones de Explotación (180) (236) 56

Inversión de empresas del grupo y asociadas (neto) (5) 1 (6)

Inversión en combinación de negocio (neto) (16) - (16)

Inversión en otros activos inmateriales y materiales (0) (1) 1

Inversión en otros activos financieros 23 (3) 26

(B)  Flujo de Caja Neto de Operaciones de Inversión 2 (3) 5

Adquisición y enajenación de acciones propias 2 (4) 6

Cobros y pagos por instrumentos de pasivo financiero 78 184 (106)

Pagos por dividendos (58) (50) (8)

(C)  Flujo de Caja Neto de Operaciones de Financiación 22 131 (109)

Aumento o (disminución) neta de caja o equivalentes (A+B+C) (156) (108) (48)

Eida (Córdoba)
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3.4 �Endeudamiento, liquidez  
y recursos de capital

A 30 de septiembre de 2024, la deuda financiera bruta (sin coste 
amortizado) de la Compañía se situó en 634 millones de euros, 
77 millones de euros por encima de la deuda financiera bruta conta-
bilizada a cierre de 31 de marzo de 2024 y 28 millones de euros 
menos que a cierre de 30 de septiembre de 2023. 

Esta deuda financiera bruta (sin coste amortizado) se desglosa en (i) 
296 millones de euros de deuda proyecto con garantía (145 millones 
de euros más respecto de 31 de marzo de 2024), (ii) 5 millones de 
deuda proyecto sin garantía (4 millones de euros menos que a 31 de 
marzo de 2024), y (iii) 333 millones de deuda corporativa (64 millo-
nes de euros menos que a 31 de marzo de 2024) la cual incluye el 
Bono Verde, los pagarés y otra deuda corporativa sin garantía.

La mayor disposición de deuda financiera junto con la reducción 
de la caja disponible ha provocado que la deuda financiera neta 
aumente hasta los 539 millones de euros (esto es, 229 millones de 
euros más que a 31 de marzo de 2024 y 38 millones de euros menos 
que a 30 de septiembre de 2023).  

Como resultado de lo anterior, y en vista de que el volumen de 
entregas se concentra en el 2S 2024/25 con motivo de los planes 
de negocio de las promociones en curso, la ratio LTV se situó en 
26,8%, la ratio deuda financiera neta sobre EBITDA en 2,9x y la ratio 
de cobertura de intereses en 8,1x.

 30 sept 2024 30 sept 2023 30 sept 2022

Deuda financiera neta (€m) 539 576 502

LTC neto 32,5% 31,0% 29,2%

LTV neto 26,8% 25,2% 22,7%

Deuda financiera neta /EBITDA (LTM) 2,9x 3,8x 4,0x

Cobertura de intereses 8,1x 6,5x 6,3x

Apalancamiento financiero

Esta estructura de financiación muestra una diversificación entre 
distintas vías de financiación por un lado y entre distintas entidades 
financieras por otro, evitando la concentración de riesgo financiero. 
Además, cabe destacar que el 81% de la financiación financiera 
tiene vencimiento a largo plazo y un 40% está establecida a tipo 
fijo, lo que le confiere mayor certidumbre, estabilidad y visibilidad 
en términos de coste financiero, el cual, a cierre de 30 de septiem-
bre de 2024, en términos de coste nominal medio fue de un 5,3% 
(frente al 4,8% a 31 de marzo de 2024 o 4,9% a 30 de septiembre de 
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2023). Este incremento respecto de septiembre de 2023 se debe a 
un mayor peso de la deuda proyecto frente a la deuda corporativa 
tras la amortización parcial del Bono Verde, así como por un mayor 
volumen de préstamo suelo con tipos nominales más altos.  

Por último, conviene indicar que la Compañía ha estado muy activa 
durante este semestre en la formalización de nuevos préstamos 
promotores, llegando a firmar un total de 18 nuevas financiaciones 
(3 de las cuales fueron para proyectos en coinversión) con 7 enti-
dades financieras por un total de 261 millones de euros (de los que 
71 millones de euros correspondieron a proyectos en coinversión) 
con una mejora en las condiciones respecto a las obtenidas en el 
ejercicio fiscal 2023/24. Este importe (excluyendo, en todo caso, los 
proyectos en coinversión) sumado al límite máximo de los présta-
mos ya existentes arroja una financiación promotora máxima para 
producto BtS de 776 millones de euros, de los que 379 millones de 
euros ya están dispuestos, bien por disposición directa del prés-
tamo, bien por consumo de las cuentas de anticipos de clientes.   

(€m) 30 sep 2024 31 mar 2024 Variación

(A) Deuda proyecto 301 159 141

Deuda proyecto con garantía   296 150 145

Deuda proyecto sin garantía  5 9 (4)

(B) Deuda corporativa  333 397 (64)

Deuda corporativa sin garantía   15 23 (8)

Programa de pagarés  63 49 14

Bono Verde 255 325 (70)

Revolving credit facility  - - -

(C) Método coste amortizado  (6) (8) 2

(D) Deuda Financiera Bruta (A+B+C)  628 549 78

(E) Caja disponible 89 240 (151)

Deuda Financiera Neta (D-E) 539 310 229

(F) Caja de anticipos ligada a proyectos  45 50 (5)

CAJA TOTAL (E+F) 134 290 (156)

Evolución de deuda financiera neta
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3.5 Hechos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del periodo de seis meses finalizado el 
30 de septiembre de 2024, no han ocurrido otros acontecimien-
tos susceptibles de influir significativamente en la información que 
reflejan los Estados Financieros Intermedios Resumidos Consolida-
dos formulados por los Administradores, o que deban destacarse 
por tener transcendencia significativa a excepción de los que se 
enumeran a continuación.

	› Con fecha 4 de octubre de 2024, PROMOCIONES Y PROPIEDA-
DES INMOBILIARIAS ESPACIO, S.L.U., sociedad filial 100% de la 
Sociedad, vendió su participación de 33,33% en la compañía 
MARINA DE FUENGIROLA SIGLO XXI, S.L.

	› Desde el 1 de octubre de 2024 a fecha de emisión de los 
estados financieros intermedios resumidos del 1S 2024/25, la 
Compañía ha formalizado préstamos promotores con garantía 
hipotecaria por un total de 23 millones de euros para la finan-
ciación de 2 promociones en curso. El tipo de interés acordado 
es EURIBOR 3 más un diferencial que oscila entre 200 y 250 
puntos básicos.

	› Con fecha 23 de octubre de 2024, la Sociedad transmitió el 
25% de sus acciones en las sociedades Altacus Investments, 
S.L., Cirilla Investments, S.L. y Lysistrata Investments, S.L., 
sociedades adjudicatarias de la concesión del Plan Vive III, a 
favor de Grupo San José:

•	Altacus Investments, S.L. por un importe de 550.000 euros;

•	Cirilla Investments, S.L. por un importe de 675.000 euros; y,

•	Lysistrata Investments, S.L. por un importe de 500.000 euros.

	› Con fecha 23 de octubre de 2024, Aedas Homes, S.A., adquirió el 
100% de las sociedades Global Quitina, S.L., Global Encono, S.L. 
y Global Disosto, S.L. por un importe de 3.600 euros cada una.

	› A fecha 30 de octubre de 2024, la posición total de autocartera 
de la Compañía a cierre de mercado era de 485.238 acciones, 
representativas del 1,11% del capital social adquiridos a un precio 
medio de 16,9 euros por acción.



Anzio (Pozuelo de Alarcón)

http://www.aedashomes.com
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DILIGENCIA DE FIRMAS 

Diligencia que levanta el Secretario no consejero del 

Consejo de Administración para hacer constar que los 

miembros del mencionado Consejo de Administración 

de la sociedad AEDAS HOMES, S.A. han procedido a 

suscribir los Estados Financieros 

Intermedios Resumidos Consolidados de Aedas 

Homes, S.A. y sus Sociedades Dependientes, 

correspondientes al periodo de seis meses 

terminado el 30 de septiembre de 2024, 

constitutivas del Balance de Situación 

consolidado, la Cuenta de Pérdidas y 

Ganancias consolidado, el Estado de Cambios en el 

Patrimonio Neto consolidado (estado de 

ingresos y gastos reconocidos y estado total 

de cambios en el Patrimonio Neto), el Estado 

de Flujos de Efectivo consolidado, las notas 

consolidadas y el Informe de Gestión 

consolidado.   

6 de noviembre de 2024 

El Secretario no Consejero 

Alfonso Benavides  Grases 

SIGNATURE DILIGENCE 

Diligence raised by the non-director Secretary of 

the Board of Directors to record that the members 

of the Board of Directors of the company AEDAS 

HOMES, S.A. have proceeded to subscribe the the 

Interim Condensed Consolidated Financial 

Statements of Aedas Homes, S.A. and its 

subsidiaries, corresponding to the six 

months period  ended September 30th, 2024, 

constituent of the consolidated Balance 

Sheet, the consolidated Income Statement, the 

consolidated Statement of Changes in 

Equity (statement of recognized income 

and expense and statement of changes in 

total equity), the consolidated 

Statement of Cashflows, the notes to the 

interim Condensed Consolidated Financial 

Statements and the Management Report. 

     6th of November 2024 

gvalero.ext
Tachado
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