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CONCEPTOS TRATADOS EN ESTE CUADERNO.-

Alquiler o Arrendamiento

Apartamento turistico o vacacional
Aprovechamiento por turno
Apalancamiento Financiero

Beneficio Antes de Intereses e Impuestos (BAll), Beneficio antes de Impuestos (BAl), Beneficio Neto
(BN)

Cash Flow

Certificado de Eficiencia Energética
Cobro

Comisién

Coste

Cuenta de Explotacion

EBITDA

Estudio Econémico

Financiacion

Gasto

Impuesto de Bienes Inmuebles (IBl), Impuesto de Actividades Econédmicas (IAE), Impuesto de
Sociedades (IS)

Ingreso

Interés

Incremento de Precios al Consumo (IPC)
ITV de un edificio, Libro del Edificio
Liquidez

Local comercial o de negocio
Mantenimiento predictivo, Mantenimiento correctivo
Margen

Oferta promociones en alquiler

Pago

Perdidas

Publicidad Promociones en Alquiler
Ratio

Rentabilidad

Rentabilidad Econdmica

Rentabilidad Financiera

Rentabilidad Estatica

Rentabilidad Dinamica

Renta Perpetua

Reservas

Uso Terciario , Uso Residencial o Industrial
Viabilidad econémico financiera
-Tesoreria

Tasa de Basuras

Tasa Interna de Rentabilidad (TIR)
Vivienda

Revision de Instalaciones

Sociedad Andnima

Sociedad Limitada

Solvencia
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14.1.- PLANTEAMIENTO DEL
NEGOCIO INMOBILIARIO DE
ALQUILER EN SUS MULTIPLES
VARIANTES

El planteamiento econdmico financiero de
una promocion inmobiliaria en alquiler, como
ya hemos visto en epigrafes anteriores tiene
multiples variantes, y, vamos a explicar en
primer lugar las de una promocion en alquiler
para en los subepigrafes posteriores explicar
las caracteristicas especificas de sus
principales variantes, tomando como
referencia las caracteristicas de las
promociones inmobiliarias para la venta por
ser, segun opinién facil de contrastar, muy
conocidas por los promotores inmobiliarios
espafioles, se encuentran mas a gusto y con
mas experiencia.

La primera caracteristica comin a todas las
promociones inmobiliarias en alquiler,
significativa desde este punto de vista es el
plazo de maduraciéon de la inversidon: una
promocién en alquiler se trata de wuna
inversion con muy largo plazo de
recuperacidon. Esta caracteristica tiene la
consecuencia inmediata de dejar fuera de ese
mercado a las empresas que no tiene una
adecuada capitalizacién, que cuenten con una
fuerte organizacién administrativa. Es decir,
las empresas que ofertan este tipo de
promociones inmobiliarias tienen una fuerte
vocacion de perdurar en el futuro y no buscan
el facil y rdpido “pelotazo”, aunque a veces no
sea tan sencillo y exitoso.

La segunda caracteristica desde este punto de
vista es que, el planteamiento econdmico
financiero tiene dos fases perfectamente
diferenciadas:
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12 FASE.- Construccion del edificio y, en su
caso adquisicion del solar necesario, sin
recibir, en general, ningun ingreso y, teniendo
que soportar los gastos financieros
producidos en esta fase por la utilizacidon de
recursos ajenos, convierte en coste del
negocio

22 FASE.- Explotacion del negocio de alquiler
donde de forma periédica se reciben, como
ingresos, unas rentas que se contraponen
con una serie de gastos como son la
administracion del negocio, los gastos de
mantenimiento  del edificio, los de
amortizacion del edificio y, los financieros
procedentes de la utilizacion de recursos
ajenos utilizados para la adquisicion del solar y
la construccién del edificio que estén todavia
pendientes de amortizacion en la fecha de
inicio de la fase de explotacién del negocio, asi
como una parte del IVA soportado

En cuanto al IVA soportado, en una
promocion en alquiler de determinados tipos,
este IVA es un coste, a diferencia de en una
promocion en venta en la que el IVA
soportado es deducible en su totalidad, bien
porque se compensa con el repercutido o,
bien porque la administracion tributaria nos
los devuelva por lo que en este tipo de
promociones en venta, lo cual solo es coste la
parte que procede de su financiacién por el
plazo que transcurre entre su abono y su
devolucién y compensacidn, en promociones
en alquiler de determinado tipo, se produce
que una parte del IVA soportado que, en
general, se deduce durante la primera fase,
hay que devolverlo en un plazo determinado,
siendo un coste, durante ese plazo en la
segunda fase.

Asi pues también deberemos tener presente
qgue los recursos financieros necesarios para
realizar este tipo de promociones deben tener
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unas caracteristicas que se adecuen a las
propias de cada fase:

a) Que en la primera fase ayuden en una
proporcién  determinada a la
adquisicion del solar o del edificio
para rehabilitar, y que también sera
posible su utilizacion durante el
periodo de construccion o
rehabilitacion del edificio, pudiendo
disponer del mismo aunque sea de
forma controlada para cubrir todo o
parte de las certificaciones y
honorarios técnicos que se producen

durante la construccion o
rehabilitacion.
b) Que al inicio de la segunda fase

permitan su adecuacion a las

posibilidades de resultados de Ila

cuenta de explotacion del negocio
que deben ser suficientes para:

1) Obtener la liquidez necesaria
para pagar los intereses y
amortizar el capital del
préstamo, en cada periodo.

2) Dar resultado positivo
suficiente para distribuir vy
pagar dividendos a los
accionistas adecuados a su
inversion.

c) Este ultimo punto de la suficiencia de
los resultados de la cuenta de
explotacién no es posible lograrlo
hasta transcurridos algunos ejercicios
desde el inicio de la segunda fase vy,
en consecuencia cuando estemos en
el inicio de esa segunda fase hay que
ajustar la financiacién obtenida en la
primara fase que, se ajusto a las
necesidades de tesoreria de aquella y
que, en ese momento puede o debe
ser ajustada para cumplir los objetivos
resefiados de cuenta de explotacion.

Este ajuste exige, a lo mejor, nuevos
desembolsos de capital o fondos propios v el
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ajuste debe ser realizado por tanteos
sucesivos, hasta lograr el equilibrio deseado,
logrando por un lado el pago de la cuota de
amortizaciones los prestamos (intereses mas
capital) con el pago de dividendos, en un
plazo razonable.

Es evidente que en las promociones
inmobiliarias para la venta, el promotor
obtendra un préstamo con garantia
hipotecaria, en el que se subrogan los clientes,
en el momento de formalizacién, en escritura
publica, de la venta y, en consecuencia el
promotor solo abona los interese en el
periodo de carencia del citado préstamo v,
excepcionalmente solo debe satisfacer cuotas
de amortizacion, por las ventas residuales, no
efectuadas tras cumplirse el plazo de carencia
concedido.

La tercera idea que hay que tener muy
presente en el planteamiento econdmico
financiero es que los planteamientos se
modifican cuando se trata de tipologias
distintas de la vivienda, como veremos en los
siguientes epigrafes.

14.1.1.- ALQUILER DE VIVIENDAS

Las caracteristicas diferenciadoras de esta
tipologia son las siguientes:

a) Desde la puesta en ocupacion del
edificio se obtiene el cien por cien de
ocupacion con relativa facilidad, sin
apenas comercializacién.

b) El porcentaje de ocupacidn se suele
mantener, en general, relativamente
estable a lo largo de la vida del
negocio.

SIGUE HASTA 45 PAGS.
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SINOPSIS.-

Se trata en este Cuaderno de plantear las caracteristicas que diferencian una promocion para
alquiler de aquellas para venta.

Estableceremos el planteamiento general del negocio, que tiene un orientacion diferente a la
promocion en venta, hablaremos del periodo de explotacion del edificio y estableceremos las
diferencias con respecto a la financiacidn que se desee obtener y a la forma de comercializacién
de los alquiler, siempre desde el punto de vista de los costes asociados

Y, finalmente, analizaremos la estructura econémica que deberia tener una empresa dedicada al
alquiler, frente a la estructura de una promotora “pura” dedicada a la venta
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