S UNIVERSITAT
CENSE) POLITECNICA
s’ DE VALENCIA

UNIVERSITAT POLITECNICA DE VALENCIA

Escuela Técnica Superior de Ingenieria de
Edificacion
ANALISIS DE LA VIABILIDAD DE UNA PROMOCION DE

VIVIENDAS EN EL MUNICIPIO DE RIBA-ROJA DE TURIA
(VALENCIA).

Trabajo Fin de Grado

Grado en Arquitectura Técnica

AUTOR/A: Garcia Ruiz, Marco
Tutor/a: Llinares Millan, Maria del Carmen
Cotutor/a: Nolé Fajardo, Maria Luisa

CURSO ACADEMICO: 2022/2023



ANALISIS DE LA VIABILIDAD DE UNA PROMQCION DE VIVIENDAS EN EL MUNICIPIO DE RIBA-ROJA
DEL TURIA (VALENCIA)

RESUMEN

Como diria el dramaturgo britanico Oscar Wilde << Hoy en dia, la gente sabe el precio de todo y
el valor de nada >>1869. En los tiempos actuales todo el mundo es conocedor de los precios de
la vivienda, pero no asi el valor que puede tener una promocién sin colocar una sola pieza.
Mediante el presente estudio se pretende dotar de viabilidad econémica al proyecto vy,
posteriormente, evaluar cudl es la mejor alternativa de financiacion para los posibles escenarios
que pueden darse durante el transcurso del proyecto. Para ello se realizard un estudio de
urbanismo con la seleccién de un solar que cumpla con las necesidades de la promocion que se
quiere edificar, tanto aspectos urbanisticos, de disefio, como de calidades. Se investigara quienes
serdn sus clientes potenciales y las demandas exigidas por estos mismos para ofrecer un
producto el cual quieran comprar. Mediante un estudio de campo se obtendran valores de venta
estimados y analizaremos fortalezas y debilidades de nuestro producto. La estimacidn de los
costes lo seguiremos mediante el estudio econdmico controlando el flujo de ingresos y gastos
(Flujo de Caja). En gastos tendremos las partidas de la compra del solar, coste de construccion,
honorarios, licencias e impuestos y varios gastos. En el apartado de ventas obtendremos las
ventas de los diferentes elementos de la promocién. Finalmente estudiaremos cual es la mejor
forma de financiacién para llevar a cabo la ejecucidn de la promocién en el tiempo sin provocar
una suspension de pagos en la empresa promotora que impida la finalizacion de esta. Este tipo
de financiacion la podremos combinar entre las existentes. Dependiendo de la escogida
obtendremos diferentes rentabilidades que nos pondran en el contexto del valor estimado de
una promocién sin haber asumido ningun riesgo.

PALABRAS CLAVE: VIABILIDAD ECONOMICA, VIABILIDAD FINANCIERA, ESTUDIO COMERCIAL,
ESTUDIO TECNICO.

ABSTRACT

As the British playwright Oscar Wilde would say << Today, people know the price of everything
and the value of nothing >>1869. In current times, everyone is aware of housing prices, but not
the value that a promotion can have without placing a single piece. Through this study, it is
intended to provide the project with economic viability and, subsequently, evaluate which is the
best financing alternative for the possible scenarios that may occur during the course of the
project. For this, an urban planning study will be carried out with the selection of a plot that
meets the needs of the promotion that is to be built, both urban design aspects and qualities. It
will investigate who will be your potential customers and the demands required by them to offer
a product which they want to buy. Through a field study, estimated sales values will be obtained
and we will analyse the strengths and weaknesses of our product. We will follow the estimation
of the costs through the economic study, controlling the flow of income and expenses (Cash Flow).
In expenses we will have the items of the purchase of the plot, construction cost, fees, licenses
and taxes and various expenses. In the sales section we will obtain the sales of the different
elements of the promotion. Finally, we will study which is the best form of financing to carry out
the execution of the promotion over time without causing a suspension of payments in the
promoting company that prevents its completion. This type of financing can be combined
between the different ones that exist. Depending on the chosen one, we will obtain different
returns that will put us in the context of the estimated value of a promotion without having
assumed any risk.
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RESUM

Com diria el dramaturg britanic Oscar Wilde << Hui dia, la gent sap el preu de tot i el valor de res
>>1869. En els temps actuals tothom és coneixedor dels preus de I'habitatge, pero no aixi el valor
que pot tindre una promocié sense col-locar una sola peca. Mitjancant el present estudi es
pretén dotar de viabilitat economica al projecte i, posteriorment, avaluar quina és la millor
alternativa de finangament per als possibles escenaris que poden donar-se durant el transcurs
del projecte. Per a aix0 es realitzara un estudi d'urbanisme amb la seleccié d'un solar que
complisca amb les necessitats de la promocio que es vol edificar, tant aspectes urbanistics, de
disseny, com de qualitats. S'investigara els qui seran els seus clients potencials i les demandes
exigides per aquests mateixos per a oferir un producte el qual vulguen comprar. Mitjancant un
estudi de camp s'obtindran valors de venda estimats i analitzarem fortaleses i febleses del nostre
producte. L'estimacié dels costos ho seguirem mitjancant |'estudi economic controlant el flux
d'ingressos i despeses (Flux de Caixa). En despeses tindrem les partides de la compra del solar,
cost de construccio, honoraris, llicencies i impostos i diverses despeses. En |'apartat de vendes
obtindrem les vendes dels diferents elements de la promocié. Finalment estudiarem com és la
millor forma de finangcament per a dur a terme |'execucié de la promocio en el temps sense
provocar una suspensié de pagaments en I'empresa promotora que impedisca la finalitzacio
d'aquesta. Aquest tipus de finangament la podrem combinar entre les existents. Depenent de la
triada obtindrem diferents rendibilitats que ens posaran en el context del valor estimat d'una
promocid sense haver assumit cap risc.

PARAULES CLAU: VIABILITAT ECONOMICA, VIABILITAT FINANCERA, ESTUDI COMERCIAL, ESTUDI
TECNIC.

ACRONIMOS

AJD: Actos Juridicos Documentados

BOE: Boletin Oficial del Estado

CTE: Cddigo Técnico de la Edificacion

DB: Documentos Basicos
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IPC: indice de Precios del Consumo
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1.INTRODUCCION

Existe una maxima en el sector de la construccién y es que la edificacidn tiene que perdurar un
periodo muy largo en el tiempo. Esto provoca que, al ser un proceso tan duradero a la hora de
ejecutarlo, estara sujeto a muchos factores de riesgos e incertidumbre. Segin Huffman,
F.E. (2003), existen tres tipos de riesgos elementales en la construccidn: Financiero-Fisicos-
Reglamentarios. Los riesgos financieros vienen dados por las fuerzas macroecondmicas que
producen pérdidas en el valor de un activo de una empresa a la fluctuacion del mercado por un
cambio en los precios o los patrones de consumo de los clientes. Los riesgos fisicos son asociados
al propio espacio fisico. Los principales riesgos son de disefio pobre o inadecuado para la funcion
que debe desarrollar. Por ultimo, los riesgos reglamentarios vienen dados por las modificaciones
o restricciones de los marcos legales en los que el activo estd establecido. La modificacidon de
leyes urbanisticas de cada pais o region afectan directamente a la elaboracidn del producto final.
A continuacién, nos centraremos en la evolucidn de la construccién en Espafia y como han
afectado los diferentes factores mencionados anteriormente. Existen diferentes valores que
representan la evolucion de la situacién a lo largo del tiempo en Espafiia, uno de ellos es el indice
de Precios del Consumo (IPC). Este indice refleja el aumento o decrecimiento de los precios en
el pais (Figural).

% (Unidades)
12

10

Figura 1: Variacion Interanual del IPC 2003-2023. Fuente: INE

En el caso de Espafia el sector de la construccién siempre ha supuesto un gran pilar donde se
sostenia la economia del pais tanto a nivel laboral como econémico (Figura 2).

Figura 2: Aportacion de la construccion en el PIB de Espafia 1996-2020. Fuente: INE
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Atendiendo a la grafica del IPC (Figura 3) se observa la tendencia creciente de precios en Espafia
desde el afio 2003 hasta el 2008. Esta época en Espafia coincidid con la llamada burbuja del
ladrillo que finalmente en 2008 provocd una caida en los precios y una desaceleracidn
econdmica grave para los siguientes afios. Posteriormente en los aifos de recuperacion el IPC se
mantuvo estable durante esa década sin grandes cambios favoreciendo el crecimiento del pais.
En el afio 2020 se produjo una crisis mundial que afectd a Espafa debido a una pandemia de
COVID que incrementd de manera muy repentina todos los bienes de consumo.

2012

2013

2014

[ 1]

2015

2016

|11

2017

2018

2019

| 1]

2020

Figura 3: Indice de Precios de la Vivienda en Espafia 2011-2021. Fuente: INE

En el ailo 2023 se observa que la tendencia de precios se mantiene muy elevada a causa de un
conflicto bélico en el este de Europa entre Rusia y Ucrania que afectara directamente a la
produccion de materiales para la construccion de manera global.
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Figura 4: Proyeccion de los costes de materiales en Espala a partir del indice LME 2019-2024.

Fuente: CaixaBank Research
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En la Figura 4 se observa un encarecimiento notable de los principales productos que se utilizan
en la construccidn. Tal y como se comentaba en la introduccién existen muchos factores para
tener en cuenta en el producto final de una promocién inmobiliaria, siendo de vital importancia
reducir la incertidumbre. Esta situaciéon de cambio constante del contexto hace necesaria la
realizacién de estudios de viabilidad para disminuir en la medida de lo posible los maximos
riesgos de una promocién inmobiliaria en términos urbanisticos (como adecuarse al entorno),
en términos comerciales (que demuestre el nicho de mercado que se va a centrar) y finalmente
la econdmico-financiera (que determine los limites de la viabilidad y las posibles medidas a
adecuar).

Llevar a cabo los oportunos analisis o estudios de viabilidad urbanistica y técnica permite
predecir el eventual éxito o fracaso del proyecto en cuestion. Esto es fundamental en todos los
ambitos; mas aun en el sector de la construccion, teniendo en cuenta el impacto y recursos
implicados.

Esto es fundamental en el sector, por su gran complejidad y su largo periodo de actividad, lo que
provoca muchas variables en la toma de decisiones de inversidon, dado que estas requieren
grandes volimenes de recursos Moreno, M. (2022). Concretamente en la Comunidad Valenciana
existe un gran auge de las principales promotoras estatales desarrollando promociones de
viviendas en las tres provincias, algunas de hasta 1000 viviendas a la vez Valencia Plaza (2022).

Es una herramienta necesaria para las diferentes tomas de decisiones que aportara al proyecto
los beneficios que se esperan de él se estd creando a partir de otros elementos sin utilidad. Es
un proceso industrial Unico ya que no puede seguir una linea de montaje y necesita una
elaboracién especifica para cada proyecto inmobiliario. Como indica el articulo referenciado de
Moreno, M. (2022), que las inversiones en la construccién en un municipio pueden alcanzar
cifras de 50 millones de euros mucho capital durante un largo periodo de tiempo que no se
puede recuperar hasta el fin del proyecto. Y en combinacién con el volumen de procesos
constructivos a la vez de 1000 unidades simultaneas en un territorio como la Comunidad
Valenciana hacen indispensables estos estudios de viabilidad ya que sin ellos una mala decisién
o gestion condicionaria el resto de los proyectos no pudiendo garantizar la finalizacién de estos
provocando innumerables problemas para los municipios a niveles sociales y econdmicos.
Ademas, estos estudios preliminares recaudan informacidon permitiendo considerar que si en
alguna etapa no marca un buen resultado poder tomar otro rumbo.

Esta herramienta de aproximacion se fundamentara en los diferentes marcos normativos para
adaptarse a la zona de actuacién en la que se edificara la promocidn inmobiliaria.
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2.0BJETIVOS

El objetivo del presente trabajo es analizar la viabilidad urbanistica, comercial y econdmico-
financiera de un proyecto de promocidn inmobiliaria en la Comunidad Valenciana situada en la
localidad de Riba Roja del Turia.

Este objetivo general tiene los siguientes objetivos especificos:

1. Desarrollar un estudio urbanistico de la localidad.

1.1 Identificar un solar apto para nuestro proyecto en la localidad que queremos
edificar.

1.2 Conocer las caracteristicas del solar a nivel urbanistico como por ejemplo superficie
edificable, nUmero de alturas, nimero de sétanos, servidumbres, etc.

1.3 Estudiar la viabilidad econémica del solar mediante grandes nimeros.

1.4 Elaborar una propuesta sobre el tipo de edificacion requerida y dptima para el solar
seleccionado.

1.5 Profundizar en los diferentes elementos de la edificacion tales como tipo de
viviendas, tipo de locales, servicios, etc.

1.6 Realizar la planimetria de la promocion.

2. Desarrollar un estudio comercial de la promociéon inmobiliaria.

2.1 Describir el proceso de investigaciéon de mercado en el sector inmobiliario y evaluar
la importancia del resultado que se persigue. Ademas, se definiran los conceptos
mas importantes relacionados con estudios previos para comprender mejor su
importancia.

2.2 Realizar analisis macroentorno: Evaluar la situacion econdmica, del sector
inmobiliario social y politico a nivel nacional, concretando una idea global.

2.3 Realizar andlisis microentorno: Estudiar la geografia de areas de actuacidon donde
puedan surgir clientes o competencia directa con nuestros proyectos. Describir las
caracteristicas de la comunidad, en particular las ofertas existentes y las posibles
necesidades.

2.4 Identificar posibles nichos de mercado y plantear promociones que se puedan
comercializar.

3. Desarrollar un estudio econdmico de la promocién inmobiliaria.

3.1 Estimar el conjunto de gastos que ha de soportar el promotor para el desarrollo de
la promocidn.

3.2 Estimar los posibles ingresos del promotor a partir de las ventas.

3.3 Planificar de forma temporal el conjunto de gastos e ingresos de una promocién
inmobiliaria.

3.4 Calcular los cobros y pagos derivados de la liquidacion del IVA de la promocidn.

3.5 Obtener la Cuenta de Resultados y el Cash Flow de la promocién.

3.6 Analizar la Rentabilidad de la promocion.

3.7 Analizar las necesidades de tesoreria existentes para el desarrollo de la promocién.

3.8 Analizar los posibles escenarios en los que se puede encontrar la promocién y
evaluar su riesgo.

3.9 Simular la inversién inmobiliaria mediante hoja de calculo.
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4. Desarrollar un estudio financiero de la promocién inmobiliaria

4.1 ldentificar aquellas acciones correctoras (combinacion de fuentes de financiacidn)
gue consiguen hacer viable financieramente la promocidn inmobiliaria.

4.2 Planificar temporalmente los ingresos y pagos de las diferentes fuentes de
financiacién utilizadas.

4.3 ldentificar el coste medio ponderado de cada accidn correctora.

4.4 ldentificar la accidn correctora mas eficiente para nuestra promocién atendiendo a
criterios estaticos y dindmicos.

4.5 Analizar posibles escenarios que puedan afectar a la promocion y que tengan
incidencia en sus costes financieros.
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3 ESTUDIO DE LA VIABILIDAD URBANISTICA

3.1 REVISION TEORICA

3.1.1 MARCO NORMATIVO

Existe un amplio marco normativo aplicable a la construccién de viviendas. Estos son los
documentos legales que poseen datos los datos técnicos necesarios para edificar en el territorio
en ambito nacional. La ley de Ordenacion de la Edificacidén. Espafia ley 38/1999, de 5 de
noviembre, de Ordenacion de la Edificacion. «BOE» num. 266, de 6 de noviembre de 1999,
pdginas 38925 a 38934. Y Reglamento de Valoraciones de la Ley de Suelo
«BOE» num. 270, de 09/11/2011. Ademads, existe subniveles autondmicos que marcaran otro
ambito legal en este caso en la Comunidad Valenciana existen otros decretos. Decreto Legislativo
1/2021, de 18 de junio, del Consell de aprobacion del texto refundido de la Ley de ordenacion del
territorio, urbanismo y paisaje. «DOGV» num. 9129, de 16/07/2021.Finalmente la propia
planimetria de la localidad de Riba Roja del Turia nos encuadra en otro marco mas local que es
su propio Plan General de Ordenacidn Urbana que delimita la ordenacién urbanistica. PGOU 13
de marzo de 1997.Existe un amplio marco normativo aplicable a la construcciéon de viviendas
estos son los documentos legales que poseen datos los datos técnicos necesarios para edificar
en el territorio.

Este marco normativo varia dependiendo del pais ya que cada uno las elabora dependiendo de
factores econdmicos, demograficos, sociales, climaticos, geograficos, etc. En el caso que ocupa
en Espafiia existe una gran ley denominada la Ley de Ordenacién de la Edificacidon que regula los
principales aspectos del proceso de la edificacidn establece las obligaciones y responsabilidades
de los agentes que intervienen en la construccidén de un inmueble. Pero dentro del territorio
espafol en cada comunidad auténoma hay diferentes normativas, tanto técnicas como
urbanisticas, que hay que tener en cuenta para la realizacién de edificar una promocion de
viviendas.

3.1.2 VIABILIDAD URBANISTICA

Teniendo en cuenta este marco normativo, define la tipologia de urbanismo que delimita la zona
en la que se ubica la promocién inmobiliaria dando forma al espacio urbano. Como su definicidn
indica, debemos de entender el urbanismo como el instrumento que tiene por finalidad la
ordenacion del territorio y el uso racional del espacio fisico siempre enfocando como elemento
central, la convivencia de los diferentes habitantes del territorio. Corrochano, B.R.A. & Monclus-
Fraga, J. (2022).

La construccién de un bien inmueble que perdurara a lo largo del tiempo se debera de realizar
de forma sostenible ya que tendra un gran impacto en el municipio. En el articulo referenciado
la viabilidad urbanistica se centra en la repercusidon que tienen los inmuebles en la vida de las
personas y su entorno para lograr que las ciudades sean inclusivas, seguras, resilientes y
sostenibles. Para que la viabilidad urbanistica sea la correcta sera sometida a los cédigos de la
edificacidn para que las edificaciones tengan unas correctas garantias para los ciudadanos.

3.1.3 CODIGO TECNICO DE LA EDIFICACION

Las viviendas tienen efectos varados en el ser humano. La construccion de viviendas exige una
serie de aspectos técnicos que deben de ser sometidos a evaluacion. Para ello se aprobo el
Cddigo Técnico de la Edificacion Real Decreto 314/2006, de 17 de marzo, por el que se aprueba
el Codigo Técnico de la Edificacion. «BOE» num. 74, de 28 de marzo de 2006, pdginas 11816 a

11831.
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Comprende las exigencias basicas que deben cumplir las edificaciones espaiolas, conforme a lo
establecido por la Ley de Ordenacion de la Edificacidn (LOE). El CTE se aplica a las edificaciones
publicas y privadas de caracter permanente cuyos proyectos o memorias técnicas suscritas por
técnico competente precisen disponer de la correspondiente licencia o autorizacion legalmente
exigible. El CTE esta dividido en dos partes. En la primera parte se detallan las exigencias basicas
en las diferentes fases de la edificacidon Proyecto, Construccién, Mantenimiento y Conservacion.

La segunda parte se compone de los Documentos Basicos (DB). Estos ultimos son los
documentos se encargan de explicar en la practica la forma de aplicar las exigencias técnicas
mencionadas en el CTE. Aun asi, existe la posibilidad de soluciones alternativas bajo una
justificacién técnica. Los DB que se encuentran en la ley mencionada son relativos a los diferentes
elementos y procesos de la construccion (Figura 5).

-Los DB son los siguientes:
-DB SE: Seguridad estructural
-DB SE-AE: Acciones en la edificacién
-DB SE-C: Cimientos
-DB SE-A: Acero
-DB SE-F: Fabrica
-DB SE-M: Madera
-DB SI: Seguridad en caso de incendio
-DB SUA: Seguridad de utilizacion y accesibilidad
-DB HE: Ahorro de energia
-DB HR: Proteccidn frente al ruido

-DB HS: Salubridad

LOE: Requisitos Basicos

CTE Parte I: Exigencias Bésicas

CTE Parte Il: Documentos Bésicos 3 4

REGLAMENTARIA
De obligado cumplimiento

Ci izaciony  Métodos de verificacio
cuantificacion exigencias  y soluciones aceptadas

Documentos complementarios al CTE 5

Documentos de Apoyo y | Documentos Reconocidos
Documentos con comentarios

INSTRUMENTAL
No obligatoria

Figura 5: Esquema Piramidal de la Reglamentacion del CTE. Fuente: CTE
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3.1.4 GRANDES NUMEROS

Todo lo anterior debe ser compatible con la viabilidad econdmica de la promocién, para ello si
no es rentable el proyecto no es recomendable ejecutarlo. Para ello existe el instrumento para
ver si un proyecto es viable o no. La realizacion de un calculo estimado denominado “Grandes
Numeros”. Baiges, D. M., & de la Serna Ciriza, L. (2008).

Para ello existe el instrumento para ver si un proyecto es viable o no. Se trata del término de
grandes numeros en la referencia lo define como un valor que garantiza una aproximacién al
fendmeno, no un resultado de este. Dicha estimacién reduce el tiempo gastado cincuenta veces
menos para calcular un valor exacto. En el dmbito de la construccién los valores rapidos y fiables
que podemos definir la relacidn entre el presupuesto total y el precio de venta.

PT< PV
Dentro del presupuesto total tendremos las partidas de:
-PRESUPUESTO DE EJECUCION MATERIAL (PEM) €/M?Techo
-PRESUPUESTO DE EJECUCION POR CONTRATA (PEC) 20% del PEM
-OTROS GASTOS 30% del PEM
-VALOR DEL SUELO €
Por otro lado, el Precio de Venta es el valor que se estima de la venta. (€/M?Techo)

La viabilidad econdmica nos permitird alcanzar la primera meta del estudio de viabilidad un
proyecto de construccion.

3.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS
El presente TFG tiene por objetivo especifico estudiar la viabilidad técnica de una promocién de
viviendas en la localidad de Riba Roja del Turia.

Los analisis de viabilidad tienen una estructura interdisciplinar donde diversos parametros
interactlan entre si para afrontar un problema. Segun Ferndndez Caparros, J. (2011). En el
ambito de la construccién por el producto resultante a su actividad exige una serie de analisis y
estudios que recauden la informacidon necesaria para que estratégicamente una empresa lo
pueda acometer. El andlisis técnico de la informacidon puede ser directo, abarca tres campos tales
cual la titularidad, las condiciones urbanisticas y la fiscalidad del entorno e indirectas el tipo de
producto a disefiar y el publico objetivo el cual estara dirigido. Para ello se englobara todos los
parametros al marco legislativo y condiciones minimas exigidas. Para finalizar en el nivel
econdmico-financiero aparte de anticipar el beneficio resultante de la operacion ha de
determinar qué formas de financiacion (aportacidén de capital social, prestamos, hipotecas,
polizas, etc.) son necesarias para afrontar el periodo de la operacién manteniendo su solvencia
correctamente.

A continuacion, este objetivo se abordara en los siguientes subobjetivos.

1. Identificar un solar apto para nuestro proyecto en la localidad que queremos edificar.
Conocer las caracteristicas del solar a nivel urbanistico, como por ejemplo superficie
edificable, nUmero de alturas, nimero de sétanos, servidumbres, etc.

3. Estimar la viabilidad técnica mediante los grandes nimeros.
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4. Elaborar una propuesta sobre el tipo de edificacidon requerida y dptima para el solar
seleccionado.

5. Profundizar en los diferentes elementos de la edificacién tales como tipo de viviendas,
tipo de locales, servicios, etc.

6. Realizar la planimetria de la promocion.

3.3 MATERIALY METODOS
Para abordar el objetivo general comprendido en el apartado anterior, se han propuesto cuatro
fases de desarrollo. Estas fases siguen un orden légico de lo mas global a lo mas concreto.

1. SOLAR

2. GRANDES NUMEROS

3. ASPECTOS URBANISTICOS

4. ASPECTOS DE DISENO
3.3.1 SOLAR

La ubicacidon en la que se realizard la promocién inmobiliaria estd comprendida en el término
municipal de Riba Roja del Turia y para ello localizaremos un solar que cumpla con los maximos
requisitos.

El municipio limita con los siguientes términos (Figura 6):
- Al norte, con La Eliana, Pobla de Vallbona y Benaguacil.
- Al sur, con Cheste y Chiva.

- Al este, con Quart de Poblet, Manises y Paterna.

- Al oeste, con Villamarchante.

T
LEiria N‘qurln
Bétera
o 13 Pobla do f
dralba 'alibona — ¥ /La Pobla
Muserosy . de Farnal
a i
Villamarxant o " Massalfassy
de Tarla it i
Chesgte Manises ' . Alborala
iva d i
R -+ Valenci
Godelleta Lo |
ToredRt. Benetdsser
Catarmoja '1
Turi= i\
Montserrat Sitta

Figura 6: Mapa de la ubicacién del municipio. Fuente: Ayto. Riba Roja del Turia

En la Calle Benaguacil 15 se encuentra un solar de 687 m? que se encuentra dentro de los
margenes econdmicos y urbanisticos buscados. A continuacion procederemos a desarrollar los
datos del solar (Figura 7).
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Figura 7: Solar seleccionado en Riba Roja del Turia. Fuente: Elaboracion propia

Se procederda a consultar los datos de venta del solar que nos aportara las siguientes
caracteristicas (Tabla 1).

LOCALIZACION: RIBA ROJA DEL TURIA

PRECIO

PARAMETROS URBANISTICOS

SUPERFICIE

SUPERFICIE EDIFICABLE

EDIFICABILIDAD

NUMERO DE PLANTAS

NUMERO DE SOTANOS

PRECIO DE VENTA DE PROMOCIONES VECINAS

Tabla 1: Parametros del solar. Fuente: Elaboracion propia

Para finalizar y dar el visto bueno a la eleccién del solar, procederemos a realizar una estimacion
aproximada en el siguiente punto para conocer si el solar seleccionado podria ser interesante
proponer un proyecto.

3.3.2 GRANDES NUMEROS
Para una primera estimacion para conocer si se debe profundizar en el proyecto de la edificacion
del solar emplearemos los grandes niumeros.

La comparacion del Presupuesto Total (PT) con el Precio de Venta (PV) nos dara un primer
conocimiento de la rentabilidad de la promocién. El Presupuesto Total se compone de diferentes
partidas diferenciadas en:
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Presupuesto de Ejecucidn Material (PEM): Estd definido con la suma de los costes que supone
realizar una construccion desde su inicio hasta la completa finalizacidn de la obra. La estimacién
de este presupuesto variard dependiendo de diversos factores como:

e Uso de la Edificacion

e Tipologia de la edificacion
e Numero de Viviendas

e Superficie de las Viviendas
e Calidades

e Numero de Plantas

El Presupuesto de Contrata (PEC) es el importe que cobra el contratista de modo que, al valor de
materiales y mano de obra, se le afiade la parte proporcional de sus gastos generales y del
beneficio econdmico o beneficio industrial a obtener de la obra. Estimamos que estos ascienden
al 20% del PEM.

Ademas, existen Otros Gastos (OG) que son gastos relacionados no contemplados en los
anteriores presupuestos, tales como los honorarios de los facultativos intervinientes en el
proyecto. La estimacion de este coste es de un 30% sobre el PEM.

Por otro lado, el Precio de Venta (PV) se puede extraer una aproximacién segun el precio de las
promociones vecinas. Con la realizacion de comparativas de precios de tasaciones y diferentes
portales inmobiliarios obtendremos un valor estimado del valor de venta de la promocidn.

Presupuesto de Contrata  ---> PRESUPUESTO
+ TOTAL
Otros Gastos <
+ PRECIO DE
Valor del Suelo VENTA

Figura 8: Esquema Resumen de Grandes Numeros. Fuente: Elaboracion Propia

3.3.3 ASPECTOS URBANISITICOS
Los aspectos urbanisticos delimitaran la forma y aspecto de la promocidn urbanistica. Estos
conceptos seran referenciados dependiendo de las caracteristicas en las que se puede edificar

en el solar.
ASPECTOS URBANISTICOS
TIPOLOGIA DE ALINEACION FORMA DE EDIFICACIONES RESPECTO A LA
PARCELA
TIPOLOGIA DE MANZANA ESPACIO URBANO DELIMITADO POR CALLES
TIPOLOGIA RESIDENCIAL ESPACIO PERMANENTE PARA PERSONAS
DISPOSICION DE BLOQUES VOLUMETRIA DE LA PROMOCION

Tabla 2: Aspectos Urbanisticos. Fuente: Elaboracion Propia
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3.3.4 ASPECTOS DE DISENO
Respecto a los aspectos de calidad se adaptard a la zona donde se realiza la promocién y el
publico objetivo a la cual estd destinada.

ASPECTOS DISENO
CALIDADES DE LAS VIVIENDAS TERRAZAS Y ATICOS
SUPERFICIE DE LAS VIVIENDAS ELEMENTOS COMUNES
NUMERO DE DORMITORIOS TIPOLOGIA DE VIVIENDA
NUMERO DE BANOS NUMERO DE TRASTEROS Y GARAJES

Tabla 3: Aspectos Urbanisticos. Fuente: Elaboracion Propia

3.4 RESULTADOS
En este apartado se presentan los resultados obtenidos en el estudio de viabilidad urbanistica.
Se definirdn las diferentes superficies que nos permiten realizar un disefio que se encuadra segun
la metodologia expuesta. La cantidad de viviendas y su superficie, nimero de aparcamientos y
trasteros a realizar.

Figura 9: Imagen aérea del solar seleccionado. Fuente: Elaboracion propia con Google Maps
Direccidn: Calle Benaguacil 15 Riba Roja del Turia, 46190, Valencia
Precio de venta del solar: 300.000 €
Superficie solar: 630 m?

Precios de venta promociones vecinas: 1316 €/m?techo

Parametros urbanisticos Sector: Casco Urbano Ensanche.

Denominacién: CU —Zona 1

Tipologia de edificacion: Manzana Compacta

Alineacion: Edificacidn alineada

Aprovechamiento tipo: 100%

Plantas necesarias para saturar edificabilidad:
3167/630=5.02 Plantas

Altura maxima: PB+4+ Planta aticos
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Pardmetro de cobertura: (en este caso, segun el PGOU, alcanza valores préximos al 100%
resultando sobradamente compensado con las deducciones de patio interior de parcela y
limitaciones de profundidad de edificacion)

3.4.1 DEFINICION DEL SOLAR
Cuadro Resumen de caracteristicas del Solar

LOCALIZACION: Riba Roja del Turia

PRECIO 300.000€
PARAMETROS URBANISTICOS

SUPERFICIE 630 m?
SUPERFICIE EDIFICABLE 3167 m?
EDIFICABILIDAD 3167 m?
NUMERO DE PLANTAS PB+4+Planta Aticos
NUMERO DE SOTANOS 1
PRECIO DE VENTA DE PROMOCIONES VECINAS 1316 € /m? techo

ASPECTOS URBANISTICOS

TIPOLOGIA DE ALINEACION EDIFICACION ALINEADA
TIPOLOGIA DE MANZANA MANZANA COMPACTA
TIPOLOGIA RESIDENCIAL PLURIFAMILIAR
DISPOSICION DE BLOQUES BLOQUE EN |

ASPECTOS DISENO
CALIDADES DE LAS VIVIENDAS MEDIA ALTA
SUPERFICIE DE LAS VIVIENDAS 100 m?
NUMERO DE DORMITORIOS 3
NUMERO DE BANOS 2
TERRAZAS Y ATICOS SI
ELEMENTOS COMUNES S|
TIPOLOGIA DE VIVIENDA LIBRE
NUMERO DE TRASTEROS Y GARAJES MINIMO 1 POR VIVIENDA

Tabla 4: Cuadro Resumen de la promocion Fuente Elaboracion Propia
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GRANDES NUMEROS

RESIDENCIAL
Fechadecaliila]  Marzo b | Bl MBE 03/2023 = 736 &/m? COSTE UNITARIO DE EECUCION = 699,20 €/m?2
Ct ch Cu
TIPOLOGIA EDIFICACION N° DE PLANTAS UBICACION CENTRO HISTORICO
@ Entre medianeras @ n°de plantas<3 @ No
O Abierta ® 3<n°de plantas<8 O si
(o] Q n®de plantas=8§
o]
cv Cs cc
N° DE VIVIENDAS SUPERFICIE UTIL VIVIENDAS CALIDADES
© n® de viviendas=30 @ S viviendas>70m* © Bésica
@ 20 < n° de viviendas<g0 Q 45 ? ® Medio
O3 O Alto
iar con una altura de entre 3 y 8 plantas, de entre 20 y 80 viviendas de una superficie Util media de 70m?y de un

Figura 10: (Coste Unitario de Ejecucion) propone una metodologia para estimar, de manera aproximada, el PEM
(Presupuesto de Ejecucion Material) de una edificacion - Instituto Valenciano de la Construccion). Fuente: IVE

El médulo basico de edificacidn obtenido es de 736 €/m? pero el coste unitario de ejecucién serd
de 699.20 €/m?2. La determinacidn del Coste Unitario de Ejecucidn se realiza segun el siguiente
criterio:

Edificaciones de tipo Residencial, el CUE es el resultado de ponderar el MBE vigente en un
determinado momento con 6 coeficientes:

CUE = MBE x Ct x Ch x Cu x Cv x Cs x Cc = PEM/Sc

PEM: 699.20 €/ m? techo
PC: 0,2PEM = 1,2 x 699,20 £/ m2 techo = 838.60 €/ m? techo
0G: 0,3PEM = 0,3 x 699,20 €/ m2 techo = 209,76 €/ m? techo

Respetando las normativas urbanisticas, cada planta puede extenderse por un maximo de
630m?2. Pudiendo construir un maximo de 5 plantas, se pueden edificar al médximo 3167 m?.

Edificabilidad: 3167 m?.

Precio suelo: 300.000 €/ 3167 m? = 94.72 €/ m? techo.

PT: PEM + PC + OG + Suelo = (699 + 139.6 + 209 + 94.72) €/ m2 techo = 1142,32 €/ m? techo.
PV: 1316 €/ m? techo.

Viabilidad: Existe una viabilidad de proyecto ya que el supuesto total es menor que el precio de
venta con un margen de 173,68€/ m? techo.
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1.316 €/m2 +20% +44 % +69 %

Precio del m2 en Riba-Roja Evolucion frente a enero Evolucion frente a noviembre Evolucion frente a febrero
de Turia en febrero 2023 2023 2022 2022

Figura 11: Precio medio en Riba Roja del Turia. Fuente: Idealista.com

3.4.2 DEFINICION DE LAS VIVIENDAS

Respetando las normativas urbanisticas, cada planta puede extenderse por un maximo de 3167
m?2. Analizando la composicién de las familias en las cercanias, se deduce que estdn compuestas
por 2-3 personas, por lo que se toma como base la hipdtesis de construir viviendas de 3
dormitorios mas balcén por cada planta de 100 m?. La presencia del balcdn es fundamental
porque todas las viviendas circundantes tienen al menos 1.

SUPERFICIES DE LA PROMOCION

SUPERFICIE UTIL POR VIVIENDA 100 m?
SUPERFICIE CONSTRUIDA POR VIVIENDA 100 m?x 1.2=120 m?
SUPERFICIE TOTAL POR VIVIENDA 120 m?x 1.5=140 m?
NUMERO DE VIVIENDAS POR PLANTA 630 m2/140 m? = 5 VIVIENDAS
PLANTA ATICOS 2 ATICOS de 100 m?

Tabla 5: Resumen de Superficies. Fuente: Elaboracion Propia

Para cada planta se pueden construir hasta 5 viviendas de 100 m?. En la zona circundante hay
numerosos aticos con terraza, para hacer la promocidon competitiva con los edificios circundantes
y accesible a una clase de personas mayor, se podria destinar la Ultima a aticos con terrazas.

En el PGOU existe la obligacion de insertar una zona destinada a aparcamientos para edificios de
pisos superiores a 3 plantas, en la planta baja o en el sétano. Por lo tanto, se decide destinar el
sotano a zona de aparcamiento y trasteros. Segln las normativas urbanisticas, la planta baja
puede ser ocupada para toda su extensidn, por lo que la superficie disponible es 630 m2. Se
decide introducir un trastero y un aparcamiento para cada vivienda.

SUPERFICIES DE APARCAMIENTOS Y TRASTEROS

APARCAMIENTO 13.2 m?
APARCAMIENTO CON ACCESOS 19 m?
TRASTEROS 2.27 m?
APARCAMIENTOS Y TRASTEROS 24.4 m?
NUMERO DE BLOQUE TRASTERO + GARAJE 24.4 m*x 25 =610 m?

Tabla 6: Resumen de Superficies. Fuente: Elaboracion Propia

Finalmente se elaboran los diagramas de las diferentes plantas que se describen en el Anexo I.
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4.ESTUDIO DE VIABILIDAD COMERCIAL

4.1 REVISION TEORICA

4.1.1 ESTUDIO DEL MERCADO INMOBILIARIO

Para alcanzar el éxito del proyecto inmobiliario, este ha de tener un espacio en el mercado
diferencial del resto. Como se ensefia en Sales Business School (2019) “Sin una metodologia las
ventas son accidentales y no tienen recorrido”. Esta metodologia se enfoca en realizar un estudio
acerca del cliente perfilando el producto a lo que esta buscando en el mercado.

Teniendo en cuenta esto, es de destacar que en la publicacién de Sapag Chain, N., Sapag Chain,
R. & Sapag, J.M. (2014), se menciona de forma explicita que los cuatro aspectos mas importantes
a estudiar para el abordaje de la viabilidad de un proyecto son:

a) Elconsumidory la demanda del mercado en presente y futuro
b) Aspectos de la competencia del mercado en presente y futuro
¢) Lacomercializacidn del producto

d) Los proveedoresy la disponibilidad

El andlisis tiene por objeto perfilar los consumidores actuales y potenciales identificando las
opciones que les sean mas atractivas. La principal dificultad de esta situacion radica en definir la
proyeccion de la demanda global y aquella parte que podra captar el proyecto. Sin embargo,
existen diversas técnicas y procedimientos que permiten obtener una aproximacion, la mayoria
de las veces de forma sistematizada y fiable consensuada en la literatura publicada.

Este pilar en el que se apoyan los estudios comerciales no se desarrolla en profundidad en los
proyectos de construccion ya que hay muchas variables en las cuales no siempre se obtendra el
producto ideal dirigido a los clientes.

La viabilidad comercial de una promocidn inmobiliaria permite conocer el atractivo del producto
qgue vamos a ofrecer en el mercado. Segln Sapag Chain, N., Sapag Chain, R. & Sapag, .M. (2014),
en la estrategia comercial existen decisiones que condicionan el producto final tales como el
precio, la promocion, y la distribucion. Las anteriores mencionadas estaran relacionadas entre
si. Cabe destacar que en el sector de la construccidn hay grandes diferencias con cualquier otro
tipo de producto que se ofrece en el mercado.

En primer lugar, el precio de las viviendas son precios relativamente altos para la mayoria de la
poblacién teniendo que endeudarse para poder adquirir un bien, es decir, no seran bienes que
se compren asiduamente. En términos de promocidn si que puede parecerse a cualquier otro
producto de mercado ya que se puede difundir el producto por cualquier medio.

A la hora de distribuir un producto relativamente facil por los diferentes puntos estratégicos del
entorno. En cambio, las edificaciones no se pueden distribuir por el entorno ya que estas estaran
Unicamente situadas en una promocién en concreto.

Al ser un producto tan complejo como se ha mencionado con anterioridad, este tipo de
proyectos requiere el conocimiento, en términos de mercado, si pueden ser viables.

El estudio de mercado es un método necesario a la hora de comprobar la viabilidad comercial
de la promocion inmobiliaria. Malhotra, N.K. (2004) (p.7) afirma que “La investigacion de
mercados es la funcion que conecta al consumidor, al cliente y al publico con el vendedor
mediante la informacion, la cual se utiliza para identificar y definir las oportunidades y los
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problemas del marketing; para generar, perfeccionar y evaluar las acciones de marketing; para
monitorear el desempeiio del marketing y mejorar su comprension como un proceso. La
investigacion de mercados especifica la informacion que se requiere para analizar esos temas,
disefia las técnicas para recabar la informacion, dirige y aplica el proceso de recopilacion de
datos, analiza los resultados, y comunica los hallazgos y sus implicaciones.”

Como bien explica la definicidn, investigar y realizar estudios de mercado permite obtener
diferentes informaciones acerca de las oportunidades que puede brindar este nuestro producto.
Su finalidad, por tanto, es recabar informacién en general y mas concreta del estado actual del
entorno. Para ello es esencial estudiar el macroentorno y microentorno del proyecto.

4.1.2 MACROENTORNO

El macroentorno se define como los factores que existen y afectan al funcionamiento de la
empresa y por consiguiente a la economia, en lugar de a un sector o region particular. Los
diferentes conceptos que lo componen y la forma de aproximarse a ellos son: El método PEST, el
cual consiste en realizar un estudio del entorno:

e Politico-Juridico: Referido a la legislacion del pais y el grado de implicacion del
gobierno en politicas impositivas, medio ambiente, regulacion del empleo y la
promocién de la actividad empresarial.

e Econdmico-Financiero: Factores que se pueden mencionar como: ciclos
econdmicos, evolucién del PIB, tasas de desempleos, distribucién de recursos y
nivel de desarrollo.

e Social-Demografico: Evolucion demografica, estilo de vida y nivel educativo.

e Tecnoldgico: Desarrollo de la actividad empresarial, gasto en investigacion,
desarrollo de nuevos productos y grado de obsolescencia.

Finalmente, en un grado mas concreto y especifico del estudio econdmico, se encuentra la parte
de microentorno.

4.1.3 MICROENTORNO

El microentorno se define como los factores que la empresa, de forma permanente, influye en
las operaciones y resultados diarios. Para ello, Porter, M.E. (2009) enuncia las 5 fuerzas de Porter
que permite analizar y medir los recursos de la empresa frente a dichas fuerzas. A partir de los
resultados se obtendra la forma de afrontar en condiciones dptimas para planificar estrategias
para hacer frente a las debilidades.

Poder del Cliente

Poder del Proveedor

Los nuevos Competidores
Amenazas de productos sustitutivos
Naturaleza de los Rivales

vk wn e

El microentorno centrara al cliente en el punto de mira del estudio atendiendo su opinidon y sus
gustos. Ademas, al no tener productos sustitutivos (ya que las viviendas son bienes Unicos que
sin parecidos en el mercado) bastara con prestar atencidén a los competidores de promociones
vecinas copiando y mejorando sus praxis de promocion.

Uno de los puntos del microentorno sera el estudio del sector inmobiliario en la zona, en este
caso, en el centro urbano de Riba Roja del Turia. Podemos definir tres puntos clave:
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1. Entorno Urbanistico: Se describiran las caracteristicas del municipio a partir de
reconocimientos de las diferentes zonas y servicios que tengan a los
alrededores.

2. Oferta: Se recogeran el mayor nimero de muestras de promociones parecidas a
la del estudio mediante recogida de datos en el municipio o la busqueda en
portales. Se podran homogeneizar las muestras elaborando una tabla con
coeficientes correctores consiguiendo unos valores unitarios para poder
clasificarlos.

3. Demanda: Se pondra en el lugar de los consumidores. Con respecto a la
demanda de este ultimo estudio, es de dificil realizacidon por la cantidad de
encuestas que son necesarias para su dptimo resultado, aunque se podra tomar
una muestra mas pequefia para obtener una vista preliminar del sector
inmobiliario.

4.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

El presente TFG tiene por objetivo estudiar la viabilidad comercial de una promocidn. Para
abordar el objetivo de conseguir una viabilidad comercial de la localidad de Riba Roja del Turia
atendiendo al perfil de cliente que puede optar al producto estudiado segun diferentes
parametros estudiados.

Los objetivos que persigue este estudio de viabilidad comercial son:

1.

Describir el proceso de investigacion de mercado en el sector inmobiliario en
diferentes etapas y evaluar la importancia del resultado que se persigue. Ademas, se
definirdn los conceptos mas importantes relacionados con estudios previos para
comprender mejor su importancia.

Realizar andlisis macroentorno: Evaluar la situacidn econdémica del sector
inmobiliario social y politico a nivel nacional, concretando una idea global.

Realizar andlisis microentorno: Estudiar la geografia de areas de actuacién donde
puedan surgir clientes o competencia directa con nuestros proyectos. Describir las
caracteristicas de la comunidad, en particular las ofertas existentes y las posibles
necesidades.

Identificar posibles nichos de mercado y plantear promociones que se puedan
comercializar en su interior.
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4.3. MATERIAL Y METODOS

Para abordar el objetivo general comprendido en el apartado anterior, se han propuesto cuatro
fases de desarrollo. Estas fases siguen un orden légico de lo mds global a lo concreto y se
corresponden con los objetivos especificos de la viabilidad comercial. De esta forma, cada una
de las cuatro fases, presentadas en la Figura 13, persiguen los objetivos en los que se
desarrollardan con detalle posteriormente este estudio de viabilidad comercial del presente

trabajo final.

Estudio del _
Macroentorno ‘
_

Estudio del

Microentorno

Analisis PEST

+

Planimetria
del entorno

Estudio de la
Demanda

| | Estudiodela

Oferta

Ficha Tecnica

Encuesta
elaborada ad-
hoc

Figura 13: Diagrama resumen del procedimiento seguido para realizar el estudio de viabilidad comercial.

Fuente: Elaboracion propia

En cada una de las fases se precisd recopilar informacién relacionada con el proyecto
inmobiliario objeto de analisis central de este trabajo. El tipo de fuentes consultadas se clasifico
en base a la fase del procedimiento en la que fue empleada (Tabla 7).

FUENTES DE INFORMACION INSTRUMENTO
[7,) 17, [7,]
o [72) <
g 58 3 2 : £ &
e S @ S < @ 2 = a 3
w YEl 9 < 3l ay own | B
=) S8 35« > g == Y 4 % »
v g0 o2 0 | fo a3 | O C] O35 <
5 EZEg 22 Ezes g g £F
2 v %% 853 82 22 | ©& & S% | =

MACROENTORNO X X X X

MICROENTORNO X X X X

ZONA

MICROENTORNO X X

DEMANDA

MICROENTORNO X X

OFERTA

Tabla 7: Andlisis de las fuentes de informacion. Fuente: Elaboracion propia
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4.3.1 MACROENTORNO
El método para obtener informacidn sobre el macroentorno se obtiene mediante la consulta de
dos tipos de fuentes online principales que pueden ser clasificadas en base al nivel de andlisis:

1) Nacional
2) Provincial y municipal

El primer nivel de analisis comprende la péagina oficial del instituto nacional de estadistica (INE)
y del Eurostat, siendo esta ultima la oficina europea de Estadistica que proporciona datos
macroecondémicos y estadisticas que permiten comparar los diferentes paises europeos. Estas
fuentes, sin embargo, no pueden alcanzar niveles mas especificos de informacion para aportar
datos del municipio de Riba Roja del Turia. Debido a ello, para abordar el segundo nivel, se utilizd
la web del Instituto de Estadistica Valenciano (IVE) ya que permite consultar las fichas
estadisticas tanto de la provincia como del municipio en cuestion. Ademas, se consulté diversas
fuentes periodisticas online tales como el Economista para contrastar las estadisticas obtenidas
con diferentes articulos econémicos, ayudando a comprender el contexto global de los datos
consultados. Las fechas en la que se produjo la consulta de datos de estas fuentes comprendid
los dias entre el 01/03/2023 hasta el 23/03/2023. Los resultados obtenidos se recogen en el
subapartado 4.4.1 de resultados, concretamente en el estudio del macroentorno con un
exhaustivo analisis PEST.

4.3.2 MICROENTORNO

La descripcién de la zona del microentorno se realizé mediante la toma de datos facilitados en
la pagina web del ayuntamiento de Riba Roja del Turia. De acuerdo con el tamafio del municipio,
esta no estd dividida por barrios ni zonas asi que se ha determinado el conjunto de toda la
poblacién para delimitarla y analizarla.

Posteriormente se ha descrito los diferentes elementos del municipio mediante la informacion
obtenida de dos fuentes complementarias:

1) Lainformacidn asincrénica facilitada por la herramienta de Google Maps que aporta una vision
espacial de todo el término municipal y de los diferentes servicios que ofrece y

2) La informacion sincrénica obtenida mediante una exploracién “in situ” de la zona, tomando
fotografias de los diferentes elementos y servicios mas significativos de Riba Roja del Turia.

Estos resultados obtenidos nos aportan una representacién grafica del término municipal de
donde estd ubicado el solar de la promociéon y donde estd pensado que sea ejecutado el
proyecto. Los resultados de este andlisis se observar en una imagen de la zona delimitada
obtenida a través de Google Maps, en la cual se han localizado los diferentes puntos de interés
y servicios, con su correspondiente descripcién y explicacidn. Estos resultados se encuentran en
el subapartado 5.4.5 referido en el estudio de microentorno con una explicacion exhaustiva del
municipio de Riba Roja del Turia

4.3.4 MICROENTORNO LA OFERTA

Para identificar la oferta existente, se ha realizado una busqueda de edificaciones en venta
similares a la idea de la promocién que se quiere edificar. Para ello se buscd en las fechas del
01/03/2023 hasta 31/03/2023 en los diferentes portales inmobiliarios mas importantes de
Espana. Dichos portales son: Idealista, Fotocasa y Mil Anuncios. Todos ellos se caracterizan por
la publicacion de anuncios de venta de inmuebles pudiendo elegir diferentes filtros que se puede
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homogeneizar en una ficha técnica (caracteristicas como obra nueva, superficie, nimero de
habitaciones y bafios, etc.). Tras realizar la busqueda y al no encontrar suficientes muestras se
amplid el criterio no siendo necesarios alguna especificacién buscada como obra nueva y
ampliando el espectro a vivienda de segunda mano en muy buen estado. Finalmente se elabord
una ficha técnica resumiendo los diferentes inmuebles encontrados que cumplian las
especificaciones buscadas.

Estas especificaciones que tienen rasgos parecidos a la promocion estudiada en este TFG son:

CARACTERISTICAS DE LOS INMUEBLES NUMERO DE
VIVIENDAS
COMPATIBLES

12 BUSQUEDA = -OBRA NUEVA
- NUMERO DE HABITACIONES 2 O 3
-NUMERO DE BANOS 2
SUPERFICIE: 100 M? 3
-AMPLIAS TERRAZAS
-GARAJE Y TRASTERO
-ZONAS COMUNES
- PRECIO 150.000 €
-MUY BUEN ESTADO
22 BUSQUEDA | - NUMERO DE HABITACIONES 2 O 3
-NUMERO DE BANOS 2
SUPERFICIE: 100 M? 3
-AMPLIAS TERRAZAS
-GARAJE Y TRASTERO
-ZONAS COMUNES
- PRECIO 150.000 €
32 BUSQUEDA | -BUEN ESTADO
- NUMERO DE HABITACIONES 3
-NUMERO DE BANOS 2 2
SUPERFICIE: 100 M?
-GARAJE Y TRASTERO
- PRECIO 150.000 €

Tabla 8: Procedimiento de busqueda Fuente: Elaboracion propia

Se realizo una ficha resumen recogiendo la informacidon de los diferentes parametros del total
de nimero de viviendas encontradas. Estos resultados se plasman en el subapartado del estudio
de la oferta del apartado de Resultados.

4.3.5 MICROENTORNO LA DEMANDA

Para abordar este anadlisis de la demanda, se pidié a un total de 30 personas que completaran
una encuesta elaborada ad-hoc para este trabajo. Dicha encuesta constituye la herramienta
principal de recopilacion de informacion. Fue publicada en la plataforma de Google Forms con
acceso abierto.

La edad de la poblacion objetivo a encuestar comprende entre 30-41 afios. Para concretar dicha
franja se tuvo en cuenta dos datos principales:

1) La media de compra de la primera vivienda de los espaioles es a la edad de 41 afios,
esto es 7 afios mas tarde con respecto al resto de paises europeos. Torio, L. (2021)
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2) Actualmente existen apoyos del Gobierno y de algunas comunidades auténomas para
financiar el 100% de la vivienda a jévenes menos de 35 afios. Battioli, A. (2023),

Ambos criterios nos permiten establecer un maximo y minimo del rango de edad aproximado. Si
se analiza la poblacién de la zona, se puede deducir que el nimero total de personas a las que
se destina la promocidon comprende entre los 30 a los 41 afios.

POBLACION DE RIBA ROJA DEL TURIA POR EDAD

20-25 1.272
25-30 1.210
30-35 1.201
35-40 1.458
40-45 2.033
45-50 2.127
50-55 2.041

Tabla elaborada partir de los datos del INE (2022) por rango de edades de Riba Roja. Fuente: IVE

Sumando la cantidad de personas que esta en ese rango de edad da el resultado de: 4692
personas.

Teniendo este dato, sabemos que el tamafio del universo es menor de 100.000. Por tanto,
podemos calcular nuestra muestra con la siguiente férmula con un margen de error del 5%:

n=N/ [e”2 (N-1) +1]
Siendo: n: nUmero de encuestas a realizar

e: margen de error

N: unidades de la poblacién a investigar
n=4692/[0.0572 (4692-1) +1] =368.65 -> 369 Encuestas

No obstante, el tamaiio de la muestra es demasiado amplio para el contexto de trabajo de un
TFG. Para la realizacién de la encuesta esta se difundid a través de varias redes sociales del
investigador buscando la maxima repercusidon posible. Ademas, se facilitd a compafieros de
trabajo y vecinos dicha encuesta para su realizacion.

La encuesta se elabord siguiendo una serie de caracteristicas minimas para que esta fuera
efectiva en este método. En este sentido, se incluyeron 6 tipos de preguntas esenciales:

- Debe contener una presentacion explicando la finalidad de la encuesta, en este caso el
interés acerca de las promociones inmobiliarias.
- Caracteristicas socio econdmicas que permitan conocer el encuestado:
o Edad
o Estado Civil
o Profesién
o Nivel de Ingresos
o Estado de Ocupacion
- Analizar el producto que se quiere ofertar mediante la realizacion de preguntas
valorando el producto que se quiere lanzar.
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- Preguntas filtro que permitan obtener resultados acerca de diferentes dmbitos como
“compra”, “alquiler”, “vivienda”, “nueva” o “usada”.
- Qué tipo de producto le interesa al encuestado segun diferentes parametros:
o Superficie
o Calidades
o Ubicacidn
o Precio
o Servicios
- Control de fiabilidad del encuestado con una pregunta: ¢Si obtuviera el producto

anteriormente disefiado estaria dispuesto a comprarlo?

Estos resultados permiten por cada pregunta obtener unos valores de los intereses de los
encuestados, a partir de los cuales formar una conclusién de la demanda de la zona. Los
resultados de este apartado se localizan en el apartado siguiente en el subapartado de anlisis
de la demanda.

4.4 RESULTADOS

4.4.1 ESTUDIO DEL MACROENTORNO

Para el estudio del macroentorno es necesario analizar los factores externos que pueden tener
una influencia indirecta en el desarrollo del mercado. A continuacién, se recoge este analisis a
través del modelo PEST, el andlisis de macroentorno y microentorno para conocer caracteristicas
generales y especificas del entorno. Ademas, se analizara la oferta existente que competira con
la promocion. Posteriormente se analizara el publico objetivo que pueda ser el futuro cliente.
Por ultimo, se establecera la definicién de cdmo sera la promocion en base a todo lo mencionado
anteriormente.

-FACTORES POLITICOS-JURIDICOS

En materia legislativa, la mayor novedad en este ambito es la aprobacién de la Ley 12/2023 por
el Derecho a la Vivienda el pasado 24 de mayo del presente aio 2023. Esta ley tiene por objeto
promover y garantizar el derecho constitucional a una vivienda digna y adecuada. Se define un
estatuto juridico de derechos y deberes asociados a la propiedad de vivienda, delimitando su
funcion social.

1. Definicién de grandes tenedores con caracter general y deberes de informacién y
colaboracidon en zonas de mercado tensionado. Se introduce en la Ley estatal una
definicion de cardcter general del concepto de “gran tenedor”, como la persona fisica o
juridica que sea titular de mas de cinco inmuebles urbanos de uso residencial o una
superficie construida de mas de 1.500 m2, también de uso residencial, excluyendo en
ambos casos garajes y trasteros.

2. Definicién de Mecanismos de contencién y bajada de los precios del alquiler de vivienda
a través de la mejora del marco fiscal, presupuestario, o de gestidon patrimonial, y de
regulacién en dreas declaradas como de mercado residencial tensionado.

Como indican algunos periddicos, incluyendo El Economista.com (2022), esta ley podria ser
negativa en el desarrollo del mercado inmobiliario y en particular en lo que se refiere a los
alquileres porque las medidas de esta ley “atacan la libertad de los arrendadores”, ya que al
limitar los precios de la vivienda se oprime la oferta. Esto provoca que los precios experimenten
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una subida o se mantengan altos en la zona o bien “se desplazard la subida hacia otras zonas
donde los precios no estén limitados (zonas no tensionadas)”:

-FACTORES ECONOMICOS

En el plano econdmico, los datos muestran que la pandemia sufrida en el afio 2020 debido al
Covid, ha afectado negativamente a la economia general de Espaia, ya que en 2020 se registrd
una importante disminucidn del PIB y un aumento de la deuda publica, como la evolucion
europea. Sin embargo, el pasado afio 2022 también se registré un aumento del 5% del PIB (Tabla
8y 9), dando lugar a uno de los porcentajes mas altos entre los paises europeos. Ademas, como
se puede ver en el siguiente mapa, Espaia registra una de las peores cifras de desempleo (Figura
13), empeorando en la regidn de la Comunidad Valenciana. Sin embargo, Espafia también ha
experimentado un crecimiento del empleo que se encuentra entre las mejores de Europa.

Espaia: Evolucion do la doutda

Fecha P18 anual Var, PIB (%) Deuda total Deuda Deuda Par

2021 1 202 954 M 5 o Eholi (M.€} (PiB) Capita

2020 1121948 M€ 10,5% 2020 Laas7RL 120,00% 2B.333€
2018 1 244 375 € 24ty 2019 1.188.835 53,50% 25 1T €
2018 1,203 259 ME 35% 2018 1.473.350 97.50% 24595 €
2047 1.161.867 e 0% 2017 1145097 56.60% 24 543€

Tabla 8. Evolucidn PIB anual y de la deuda en Espafia (2017-2021) Fuente: Diario Expansion 2021
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Figura 13. Crecimiento PIB paises miembros de la Union Europea 2021. Fuente: Eurostat 2023
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Figura 14: Tasas de paro europeo y andlisis de la subida del precio de vivienda en Espafia
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Como se observa en la Figura 14 segun Eurostat los paises del sur siguen manteniendo la mayor
tasa de paro respecto a los socios europeos situados mads en el centro y norte de Europa. Cabe
destacar las tasas mas altas de paro en el sur de Espafia, Italia y Grecia.

Analizando los factores econédmicos a menor escala, se descubre que la Comunidad Valenciana
se ha visto especialmente afectada por la pandemia del crecimiento del PIB. De hecho, siguiendo
la tendencia nacional en el afio 2020, se ha producido un descenso del PIB autonémico muy
préximo al descenso nacional. Mientras que en el afio 2018 la provincia de Valencia fue una de
las regiones espafiolas con una tasa de crecimiento superior a la media nacional (Figura 14).

PIB 2020 poe CCAA PIB 2018 par CCAA FI8 2018 por Provincias

Renta media por hogar

Figura 15. Andlisis de Factores Econémicos de Espafia 2018-2020. Fuente: INE 2023

En lo que se refiere a la renta media por familia, en la Comunidad Valenciana se registra también
un valor inferior a la media nacional, sin embargo, hay que sefalar que también los gastos
medios son ligeramente inferiores a la media nacional. Otro dato interesante para analizar es el
relativo al turismo, dato muy influyente sobre la economia de la nacién. Segun los datos del INE,
a pesar de la pandemia, la Comunidad Valenciana se ha convertido en uno de los principales
destinos espafioles (Figura 15).
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300 26 W 36
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Q
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Figura 16: Numero de transacciones inmobiliarias en Espafia y en Riba-Roja del Turia (2017-2021)
Fuente: Instituto Valenciano de Estadistica 2023

GARCIA RUIZ, MARCO .



ANALISIS DE LA VIABILIDAD DE UNA PROMQCION DE VIVIENDAS EN EL MUNICIPIO DE RIBA-ROJA
DEL TURIA (VALENCIA)

Otro dato interesante para analizar son las transacciones inmobiliarias. De los datos del Instituto
de Estadistica Valenciano del afio 2021 se desprende que las viviendas de segunda mano se
venden mas que las de nueva construccién (Figura 16).

-FACTORES SOCIOCULTURALES

El municipio en andlisis forma parte de la Comunidad Valenciana, donde el indice de calidad de
vida sigue la tendencia del indice encontrado en Espafia, aunque ligeramente mas alto. Esto
podria incentivar a vivir en esta regidn de Espaia.

Desde una perspectiva demografico, Riba Roja del Turia cuenta con una poblacién de 22.799
habitantes, de los cuales el 49.37% son mujeres y el 50.3% restante estd compuesto por
hombres, segun los datos IVE del afio 2021 (Figura 16).
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Figura 17: Evolucion poblacion en Riba roja (2009-2021) Fuente: IVE 2023

Los datos del INE muestran que la pandemia no ha tenido un impacto negativo en la evolucién
de la poblacidn, sino que los datos muestran un aumento de la poblacién con respecto a 2018.
Ademas, los graficos muestran que la evolucion de la poblaciéon no estd muy influida por los
nacimientos (Figura 17).
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Figura 18: Pirdmide poblacional de Riba Roja del Turia comparada con la de Valencia. Fuente: IVE 2023
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De hecho, este ultimo dato nos hace entender que probablemente la mayoria de las viviendas
esta destinada a uso habitual debido a la proximidad de empresas, la Figura 18 nos muestra un
aumento constante de empresas en la zona y por consiguiente la afluencia de poblacién al
municipio, por lo que podria darse la casuistica de trabajadores buscando viviendas mas cerca
de su entorno de trabajo. Esto podria significar un aumento de ventas o de alquiler de viviendas.

1.000
&00 740 729 TR 761

208 020 208 22
= Agricultura u |ndustria Constreccion @ Servicios

Figura 19: Empresas inscritas en la SS en 202. Fuente: IVE 2023

-FACTORES TECNOLOGICOS

El desarrollo tecnoldgico es un ambito muy importante, especialmente en los Ultimos afos, en
los que ha sido mds importante que en otros periodos anteriores. De acuerdo con la evolucion
nacional, la Comunidad Valenciana también ha registrado en los ultimos afios un aumento de los
gastos en investigacion y desarrollo de la alta tecnologia ver (Figura 20).

Figura 20: Gastos en investigacion y desarrollo en Espafia y Comunidad Valenciana. Fuente: INE

La aplicacidn de las innovaciones tecnoldgicas en los mercados inmobiliarios toma el nombre
especifico de PropTech. De hecho, hay numerosas tecnologias que también se pueden utilizar en
el sector inmobiliario con el fin de mejorar la experiencia del cliente. Una de todas es la realidad
virtual, que se puede aplicar para crear tours virtuales que podrian facilitar la venta de un
inmueble, como en el caso de la empresa Realistic.

Otro ejemplo seria el desarrollo de aplicaciones especificas que faciliten el proceso y pueden ser
especialmente utiles en el dmbito de los alquileres. Representan un ejemplo de ello Fixflo y
Holahome. Fixflo es una aplicacidon inglesa especializada en mantenimiento donde los inquilinos
pueden especificar qué tipo de problema estan teniendo en su vivienda, dando todos los detalles
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e incluso adjuntando imagenes desde su teléfono mavil para que el propietario y los técnicos
puedan hacerse una mejor idea de la magnitud del problema. HolaHome, es una aplicacion
espafola que ademas de todo lo relacionado con reparaciones, afiade otras funcionalidades
realmente Utiles como avisos cuando se acerca el vencimiento de los contratos, gestidon del
inventario de los inmuebles, almacenamiento de toda la documentacion digitalizada,
notificacidon en tiempo real de impagos y la contratacidn a través de la aplicacién de seguros,
servicios y técnicos Aplicaciones de este tipo pueden ser muy utiles con respecto a una futura
promocién de un inmueble de alquileres.

4.4.2 ESTUDIO DEL MICROENTORNO

La promocién inmobiliaria se engloba segun la (Figura 21) en el término municipal de Riba Roja
del Turia. Para ello se obtiene un mapa de Google Maps y se marcan los principales puntos de
interés para la promocion inmobiliaria. Ubicando colegios e institutos, aparcamientos, zonas
verdes, centros médicos, ayuntamiento, conexiones con el exterior, las promociones
competidoras de la zona, zona de tejido industrial, puntos de restauracién y bienes de interés
cultural.
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iy e

Para el estudio del microentorno
es necesario analizar los factores
externos que pueden tener una
influencia directa en la marcha
del mercado. Por lo que es
necesario analizar una zona
delimitada que incluye la
promocién inmobiliaria de

nuestro interés. Figura 21: Mapa Editado de Riba Roja marcando los principales puntos de interés para la promocion.
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Basandonos en los elementos destacados, en el mapa se hace una breve descripcion y fotografia
de los diferentes elementos marcados en el mapa.

La promocién inmobiliaria se encuentra, dentro de los limites municipales, en una zona
residencial muy amplia (Figura 22).

Figura 22: Foto Aérea del Termino Municipal. Fuente: Portal del Auyuntamiento de Riba Roja.

Descripcion de las caracteristicas de la zona

En este apartado se enumeraran los elementos mas singulares y significativos del municipio. Se
tratard independientemente cada factor o caracteristica, pero explicado de manera conjunta
para el municipio, matizando en caso de que sea importante.

El Castillo de Riba roja

Figura 23: Castillo de Riba Roja. Fuente: Portal del Auyuntamiento de Riba Roja.
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El castillo es el edificio mas antiguo importante y representativo de Riba Roja. Es un Bien de
Interés Cultural (BIC) (Figura 23).

Ayuntamiento

Figura 24: Ayuntamiento. Fuente: Portal del Auyuntamiento de Riba Roja.

El Ayuntamiento es uno de los edificios mds bellos del municipio siendo el nucleo social del
municipio (Figura 24).

Puente Viejo

Figura 25: Puente Viejo. Fuente: Portal del Auyuntamiento de Riba Roja.
El puente de entrada al municipio y acceso a las tierras de cultivo data del afio 1548 (Figura 25).

En cuanto a las zonas verdes, al pasar el Rio Turia por su mencionado anteriormente Puente Viejo
existe el Parque Natural del Turia. Este parque sirve de pulmén verde por todos los municipios
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que recorre. Tiene multitud de usos para ocio de la poblacién con la realizacién de cualquier
deporte. Tiene instalaciones de juegos, rutas para hacer senderismo o bicicleta (Figura 26).

Zonas Verdes

Figura 26: Parque Fluvial del Rio Turia. Fuente: Portal del Auyuntamiento de Riba Roja.

El municipio de Riba roja cuenta con diversos aparcamientos gratuitos por su localidad. Ademas,
cuenta con acceso por via metro para desplazarse a Valencia por la linea 9 (Figura 27).

Figura 27: Aparcamiento municipal y para de metro Fuente: Portal del Auyuntamiento

de Riba Roja.
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4.4.3 ANALISIS DE LA OFERTA

En la zona hay dos edificios de nueva construccidn que cuentan con 20 pisos, de los cuales sdlo
5 estan disponibles, todos tienen una terraza y son de dimensiones variables, pero aun muy
espaciosas y su calidad es considerada media-alta. El edificio esta situado en la calle frente al
auditorio y el polideportivo, pero el precio de venta es elevado y varia entre los 1200 €/ m? techo
y 1600 €/ m? techo. Teniendo en cuenta que las obras del edificio de nueva construccién
acabardn a finales del presente afio 2023 y que ya se han vendido 15 pisos, se puede deducir
que el ritmo de venta es normal. En |la zona hay, sin embargo, escasez de disponibilidad de casas
de segunda mano que tienen caracteristicas muy diferentes entre si, cuya Unica caracteristica
comun es la presencia de al menos un balcon. En general, las viviendas construidas antes del afio
2000 tienen un precio de venta cercano a 1200 €/ m? o ligeramente superior.

Con estos datos descriptivos podemos elaborar una ficha con las diferentes promociones de la
competencia.

|
Edificio Terrasses C/Toledo 2

TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA | TERRAZA | GARAIEY
OBRA m? TRASTERO
NUEVA 105 136.000 2 2 S| S
NUEVA 100 159.000 2 ATICO S| S

€/M? 1295.24 1590

FICHA 1

Edificio C/Villamarxant 25

TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA | TERRAZA | GARAIJEY
OBRA M2 TRASTERO
BUEN 100 142.000 2 1 S| S|
ESTADO
5 ANOS
BUEN 102 170.000 3 ATICO S| S|
ESTADO
5ANOS
€/M? 1420 1666.67

FICHA 2
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Edificio en C/Pobla de Vallbona 10

TIPO | SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA | TERRAZA | GARAJEY
OBRA M2 TRASTERO
NUEVA 110 142.000 3 2 S| S|
NUEVA 120 169.000 3 ATICO Sl Sl
€/M? 1290.91 1408.33

FICHA 3

Edificio en centro de Riba Roja del Turia

TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA | TERRAZA GARAIJEY
OBRA m? TRASTERO
BUEN 120 185.000 3 4 Sl Sl
ESTADO
10 ANOS
€/M? 1541.67
FICHA 4
Edificio en C/Dos de Mayo
TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA TERRAZA GARAJEY
OBRA m? TRASTERO
BUEN 106 230.000 3 ATICO Sl Sl
ESTADO
12 ANOS
€/M? 2075.47
FICHA 5
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Edificio en Av/ de la Pau

TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA TERRAZA GARAJEY
OBRA Mm? TRASTERO
NUEVA 110 152.000 3 2 Sl Sl
NUEVA 110 169.000 3 ATICO SI S|
€/M? 1381.82 1536.36
FICHA 6
Edificio en C/ Bodeguetes
TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA | TERRAZA | GARAIEY
OBRA m? TRASTERO
BUEN 120 175.000 3 ATICO S| S
ESTADO
10 ANOS
€/M? 1458.33
FICHA 7
Edificio en C/Cronista Cervero
TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA TERRAZA GARAJEY
OBRA m? TRASTERO
BUEN 106 200.000 3 ATICO SI S
ESTADO
12 ANOS
€/M? 1886.79
FICHA 8
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Edificio en C/Mayor

TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA TERRAZA GARAJEY

OBRA m? TRASTERO

BUEN 105 130.000 2 2 Sl Sl

ESTADO
BUEN 100 150.000 2 ATICO S| SI
ESTADO
£/M? 1238.09 1500
FICHA 9
Edificio C/Crist dels Afligits

TIPO SUPERFICIE | PRECIO € | HABITACIONES | ALTURA | TERRAZA GARAIJEY

OBRA m? TRASTERO
BUEN 100 145.000 2 1 Sl Sl
ESTADO
5 ANOS
BUEN 102 160.000 3 ATICO Sl Sl
ESTADO
5ANOS
€/M? 1450 1568.63

FICHA 10
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Respecto a los garajes se han obtenido los siguientes testigos:

GARAIJE M? UTILES PRECIO € €/M?
TESTIGO 1 14 9.000 642.86
TESTIGO 2 11 8.000 727.27
TESTIGO 3 15 9.300 620
TESTIGO 4 14 9.200 657.14
TESTIGO 5 11 7.800 709.09
TESTIGO 6 12 8.500 708.33
TESTIGO 7 12 8.700 725
TESTIGO 8 12 8.600 716.17

Respecto a los trasteros se han obtenido estos testigos:

TRASTERPS M? UTILES PRECIO € €/M?
TESTIGO 1 6 3.000 500
TESTIGO 2 6 3.000 500
TESTIGO 3 4 2.300 575
TESTIGO 4 4 2.200 550
TESTIGO 5 5 2.800 560
TESTIGO 6 4 2.500 625
TESTIGO 7 5 2.700 540
TESTIGO 8 5 2.600 520

4.4.4 ANALISIS DEL MERCADO OBJETIVO

Es importante especificar que, para los fines del presente trabajo, las encuestas fueron
cumplimentadas por un nimero representativo de 30 sujetos. A continuacidn, se analizan los
resultados obtenidos ante las preguntas mas sustanciales para este TFG. Entre la situacion
laboral de los encuestados, encontramos que un 82% de ellos se encuentran en régimen
asalariado, obteniendo ingresos recurrentes cada mes para hacer frente a sus gastos. Por su
parte, el 18% restante se encuentra desocupado. Un analisis especifico sobre los asalariados
determind que el sueldo mensual del 41,4% esta comprendido entre los 1000-1500 euros, siendo
esta una renta media para la adquisicion de una vivienda nueva. Con este dato podemos deducir
si los futuros compradores pueden hacer frente a la inversiéon de comprar una de las viviendas
propuestas en el TFG. Una vez analizado el poder adquisitivo de los encuestados pasaremos a
conocer su estado actual en términos de su vivienda.

N.2 habitaciones vivienda actual Régimen de la vivienda actual
Figura 29. Grdfica de las caracteristicas de la vivienda actual en la que viven los encuestados (izquierda) y de el
régimen actual que mantienen con dicha vivienda (derecha). Fuente: Elaboracion Propia
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La Figura 29 muestra los resultados obtenidos en las preguntas referentes a la vivienda actual.
De estas se obtienen que la mayoria de los encuestados (mas del 50%) se encuentran en una
vivienda considerada de tamafio grande con 3 habitaciones. Hay que destacar que el segundo
tipo de vivienda, con un 26.7 %, estd compuesta por 2 habitaciones. Las conclusiones obtenidas
de esta primera pregunta es que el tipo de vivienda mas demandada en el mercado oscila de dos
a tres habitaciones.

El andlisis posterior de la relacién de la persona con su vivienda actual demuestra que un alto
porcentaje de los encuestados (44.9%) se encuentran en régimen de alquiler con diferentes
grados de aportacidon econdmica. Asi pues, estos no son todavia poseedores de una vivienda
propia, siendo posibles compradores potenciales de nuestra promocion. Ademads, hay que
destacar que el 24.1% de los encuestados aun no tienen una vivienda en propiedad, ni en
régimen de alquiler ni comprada. La conclusidén de esta pregunta es que hay una considerable
cantidad de gente que podria estar interesada en la adquisicién de una vivienda

Para confirmar la ultima conclusidn se le pregunta a los encuestados su intencidn de compra de
una vivienda a medio plazo. Se destaca el 30% que no tiene intencidn de comprar una vivienda
a medio plazo (Figura 30).

Figura 30. porcentaje de la muestra interesada en comprar una vivienda. Fuente: Elaboracion Propia

En una segunda parte de la encuesta se busca dar forma al producto que mas interés puede
suscitar a los encuestados. La primera pregunta tratara acerca del entorno potencial en el cual
el encuestado tendria la intencién de vivir.

A LAS AFUERAS

CENTRO URBANO
133%

ENSANCHE
80.1%

Figura 31. interés de ubicacion de la vivienda. Fuente: Elaboracion Propia
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La respuesta a esta pregunta es bastante clara. La zona de ensanche de los municipios es la
favorita para los encuestados a la hora de vivir (Figura 31). Esto se debe a las ventajas que
suponen estar en estas zonas. Dichas zonas estan cerca de todo tipo de servicios y normalmente
tienen buenos accesos. Ademads, evitan la aglomeracién de gente y trafico que ocurren en las
zonas mas céntricas y el aislamiento de las zonas de las afueras.

Figura 32. Preferencia de caracteristicas del entorno. Fuente: Elaboracion Propia

Para obtener una definicion mas exacta de cudles son las estancias que mas valoran en una
vivienda se pregunté a los encuestados que marcaran con una casilla los dos mas importantes
(Figura 32).

COMEDOR

COCINA

BANOS
HABITACIONES
GARAJE/TRASTERO
TERRAZA

ZONAS COMUNES

o 25 50 75

Figura 33. Preferencia entre las diferentes caracteristicas de la vivienda. Fuente: Elaboracion Propia

Destacan con un 70% de los encuestados las terrazas. A posteriori de la pandemia que se produjo
en el ano 2020 la poblacion ha desarrollado una mayor apreciacion por los espacios dentro de
las viviendas que son fundamentales a la hora de dar una sensacion de libertad y desahogo.
Siendo asi un espacio al aire libre de interior. La segunda opcidn escogida es el comedor con un
46,7%. Esta estancia es en la mayoria de los casos el centro neuralgico de la vivienda donde
conviven el nicleo familiar y se relacionan cuando tienen visitas, asi pues, un comedor amplio y
bien equipado es una opcién interesante (Figura 33).
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La siguiente pregunta trata acerca del nimero de habitaciones se compone la vivienda ideal.

2 HABITACIONES
6.9%

4 HABITACIONES

3 HABITACIONES

Figura 34. Preferencia acerca de la vivienda ideal. Fuente: Elaboracion Propia

Las respuestas estdn claramente bipolarizadas en 3 o 4 habitaciones. Asi pues, el proyecto
debera de enfocarse hacia ese aspecto de disefio todo lo que sea posible. Respecto al nimero
de cuartos de bafo la respuesta a la pregunta es bastante clara. El 80% de los encuestados
compone de su vivienda ideal con 2 cuartos de bafio. (Figura 34 Y 35).

y 1BARO
3BANOS .

2 BANOS
80%

Figura 35. Preferencia respecto a N.2 de cuartos de bafios. Fuente: Elaboracion Propia

Finalmente, se le ha preguntado a los encuestados el precio que estarian dispuestos a pagar por
una vivienda haciendo asi una estimacion del coste que se deberia adaptar.

5
4 IIIII

130.000 140.000 150.000 160.000 170.000 180.000 190.000 200.000 210.000 220.000

w

]

Figura 36. Precio dispuesto a pagar por su vivienda. Fuente: Elaboracion Propia
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En la Figura 36 se obtiene el abanico de rangos en los que estan dispuestos a pagar por la
vivienda. Los precios mas demandados serian entre 170.000€ y 190.000€. Estableciendo una
media de 170.666€ para las viviendas.

Para concluir se realizé una pregunta de control para filtrar los resultados. En esta pregunta se
destacé si estaban interesados en la promocion que se desarrolla en el TFG y que facilitaran un
electrénico para poder contactar con ellos (Figura 36).

Figura 37. Interés en la promocion propuesta. Fuente: Elaboracion Propia

De la encuesta realizada se desprende que la mayoria de las personas quieren hacer una
inversidn inmobiliaria para convertirse en primeros propietarios y obtener una vivienda de obra
nueva en la Comunidad Valenciana. Buscan una vivienda de calidad media, con un
estacionamiento, trastero, amplias terrazas y estarian dispuestos a gastar entre 120.000 vy
220.000 euros (Figura 37).
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5 DEFINICION DE LA PROMOCION

5.1 MATERIAL Y METODOS.

Para tomar una decisién final sobre la promocién, en primer lugar, se considerd la informacion
sobre la demanda obtenida en el apartado anterior. Dicha informacién ha sido sistematizada de
manera que se priorizan los elementos mas deseables del desarrollo habitacional y luego se
clasifican segun el orden de importancia reportado por los encuestados. En este sentido, se
obtuvo una lista de requisitos como herramienta principal para decidir el disefio final de la
promocién (Tabla 9).

RESUMEN DE ELEMENTOS DEMANDADOS

ATicos
3 HABITACIONES
BANO EN DORMITORIO PRINCIPAL
2 BANOS POR VIVIENDA
TERRAZAS AMPLIAS
TRASTERO Y GARAJE
ELEMENTOS COMUNES

Tabla 9: Resumen de elementos demandados

Esta herramienta se utiliza como referencia para especificar disefios promocionales. Para ello, se
procesa cada elemento en el orden indicado y se asocia con el resto de la informacién obtenida
en el apartado 4. Tras cada planteamiento, se determina si el elemento en cuestidn estd incluido
en el disefo final de la promocién. Después de una evaluacién integral de los elementos, se
aclaran las caracteristicas finales del desarrollo inmobiliario. Los resultados, precios y elementos
preliminares de la promocidn en el area promocional se encuentran contenidos en el apartado
4.3.8.

5.2 RESULTADQOS

Del andlisis del microentorno de la promocidn estudiada se puede concretar que los elementos
mas importantes demandados son las terrazas y las habitaciones, concretamente la cantidad de
3 por vivienda. Esto tiene coherencia ya que para los nucleos familiares mas comunes necesitan
3 habitaciones para poder tener todas las comodidades. Ademds, se afadiran diferentes
viviendas de 2 habitaciones ya que son el segundo tipo de vivienda mas demandado entre la
poblacién (Tabla 10).

RESULTADOS FINALES

3 HABITACIONES 2 HABITACIONES ATICO
SUPERFICIE: 120 M? SUPERFICIE: 100 M? SUPERFICIE: 92 M?
TERRAZA 26 M? TERRAZA: 15 M? TERRAZA: 155 M?

2 BANOS 2 BANOS 2 BANOS
SALON-COMEDOR- SALON-COMEDOR- SALON-COMEDOR-
COCINA COCINA COCINA
1 FULL DORMITORIO 1 FULL DORMITORIO 1 FULL DORMITORIO
2 DORMITORIOS SIMPLES | 1 DORMITORIOS SIMPLES | 2 DORMITORIOS SIMPLES
GARAJE Y TRASTERO GARAJE Y TRASTERO GARAJE Y TRASTERO

Tabla 10: Resultados Finales de la promocion.
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En el Anexo | se puede encontrar una propuesta de las plantas de la promocidn descrita.

En los Anexos Il al V se establece una propuesta volumétrica de la promocién incluyendo dos
secciones, transversal y longitudinal.

En los Anexos VI al IX se proponen las plantas de la promocion con su distribucion interior.

En el Anexo X se visualiza un renderizado 3D de las diferentes tipologias de viviendas.

Para determinar el precio final de venta de la promocidn se ha usado un método en el que se
tiene en cuenta tanto el precio de coste, como el valor percibido por la demanda y nivel actual
de precios de la oferta.

El precio de Coste de las viviendas sera el resultado del apartado 3.4.1 Definicidn del Solar el cual
el coste total de construccidn asciende a 1142.32 €/M?2. Para el garaje y el trastero se estimara
este coste de construccion.

El precio medio de la oferta sera el resultado de la media del apartado 4.4.3 Analisis de la Oferta
con las respectivas Fichas el cual para las viviendas obtenemos un valor medio de 1400 €/M?y
para los aticos de 1700 €/M>.

El precio medio de la demanda sera el resultado del apartado 4.4.4 Analisis del Mercado Objetivo
el cual en la Figura 36 indica el valor medio de la demanda. Entre los encuestados se obtiene un
valor medio de una vivienda 170.666€. Asi pues, para el tipo de vivienda de la promocién
obtendremos un valor de 1422 €/M? para las de 3 habitaciones y 1536 €/M? para las de dos
habitaciones.

PRECIOS
TIPO DE ELEMENTO COSTE MEDIO DE LA MEDIO DE LA
OFERTA DEMANDA
2 HABITACIONES 1142.32 €/M? 1400 €/M? 1536€/M?
3 HABITACIONES 1142.32 €/M? 1400 €/M? 1422 €/M?
ATICO 1142.32 €/M? 1700 €/M? 1700 €/M?
GARAIJE 487 €/M? 800 €/M? 800 €/M?
TRASTERO 487 €/M? 800 €/M? 800 €/M?

Tabla 11: Precios Finales de la promocion Fuente: Elaboracion Propia
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6.ESTUDIO DE VIABILIDAD ECONOMICA.

6.1. REVISION TEORICA

6.1.1 ESTUDIO DE VIABILIDAD ECONOMICA

El estudio econdmico que aborda este proyecto pretende estimar la viabilidad econémica del
mismo, determinando si se debiese realizar cambios en la compra del solar, plantear una
modificacién del disefio o aceptarlo con el concepto inicial.

El estudio econdmico se basa en el analisis de dos herramientas fundamentales: el estudio de
tesoreriay la cuenta de resultados. El estudio de tesoreria (cash-flow) permitira programar todos
los pagosy cobros que se tengan que realizar en el tiempo. El resultado de lo anterior se obtendrd
una cuenta de resultados. Con estos dos instrumentos se podra realizar el cdlculo de la
rentabilidad de la promocidn inmobiliaria.

Este anadlisis se realizard mediante la herramienta de calculo Excel. Esta herramienta permite
vincular las diferentes variables obtenidas anteriormente mediante el cash-flow, la cuenta de
resultados y la rentabilidad. A partir de este punto se podra plantear diferentes sucesos de
escenarios futuros modificando las especificaciones iniciales tales como aumento o disminucion
de precios, diferentes superficies, ritmos de venta, regimenes de alquiler.

Estos andlisis de sensibilidad al proyecto dotaran de flexibilidad a la hora de trazar un plan para
que la promocioén se rentabilice lo maximo posible.

6.1.2 ESTRUCTURA DE COSTES E INGRESOS DE LA PROMOCION
A. Costes

A continuacion, se describirdn y desglosaran el conjunto de costes que componen la promocién
inmobiliaria descrita agrupandolos en 8 apartados (Tabla 12):

1- Compra del Solar 5-Seguros e Impuestos
2- Construccién 6-Gestion

3- Honorarios Facultativos 7-Comercializacion

4- Licencias y autorizaciones 8- Financieros
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Corresponde al conjunto de costes provocados
por la compra del solar y el cambio de
titularidad del mismo.

1.1 PRECIO DEL SOLAR Precio de compra del solar
1.2 GASTOS DOCUMENTALES Honorarios del notario y registrador
1.3 IMPUESTOS

. Corresponde: (1) IVA 21% ambito estatal (2) ITP 10% y

AJD 1.5%, ambito C.Valenciana
Corresponde al coste que supone edificar, ee

decir, el PEC, separando la parte
correspondiente para cada elemento del
imbueble

Se estima el coste de construccion a partir del Médulo
2.1, VIVIENDAS Baésico de Edificacion qu? r.narca el Instituto Valenciano
2.2, ATICOS de la Vivienda (IVE).

2.3.GARAJES
2.4. TRASTEROS
Corresponde al coste de la Direccion
Facultativa
Corresponde a los documentos que
determinan derechos.

Mercado Libre

Licencia de obra que serd el coste por la prestacion de
servicios técnicos y administrativos de &mbito
municipal. Tendrd un coste segun tabla de tarifas del
AFICENCIA OBRAS VPRIMERAIGEUPAGION Ayuntafmento.Ademas un If:lo porla reallzacuctn c.!e
cualquier acto de construccion dentro del municpio
que necesite una licencia. Licencia de primera
Ocupacion que autoriza la puesta en uso de los edificos
construidos.
Coste de efecutar obra nueva sobre el valor de
4.2 DECLARACION DE OBRA NUEVA construccion. Intervienen Notario y Registrador
| ademas de pagar AJD.
Coste de dividir en varias fincas independientes. Se
4.3 DECLARACION DE DIVISION HORIZONTAL ~ calcula sobre el PEM + Valor del Suelo. Intervienen
Notario y Registrador ademds de pagar AJD.
Coste derivado de la tramitacion para la calificacion
Definitiva para ser de proteccion oficial

4.4TASAS VPO

Corresponde al coste del contrato por el que

una compafiia de seguros se compromete a

indemnizar si ocurre alguna eventualidad,
ademds de los impuestos de IBl e IAE.

Se estima su coste en dos partes Control Técnico

5.1. SEGURO DE RESPONSABILIDAD DECENAL independiente 0.5% sobre el PEM y una prima de
seguro del 0.7%

Coste del impuesto por ejercer cualquier actividad

empresarial. Consta de una cuota fija y otra variable.
5.2.1AE Tiene coeficientes ponderadores dependiendo de la
cifra de negocios y un recargo provincial en este caso
de un 29% en Valencia.
Coste del impuesto de la tenencia de bienes
5.3.1BI

inmuebles en cualquier fase del proceso. Existen
bonificaciones para empresas cuyo objeto sea la de
urbanizacion, construccion y promocién. En Valencia es
de un 90%.
Corresponde a los gastos ocasionados por
llevar las gestiones de la promocion.

6.1 GASTOS DE ADMINISTRACION

Coste estimado de un 5% sobre el PEM
6.2 GASTOS GERENCIALES Coste estimado de un 4% sobre el PEM
Corresponde al coste por la ventas.
7.1 GASTOS DE VENTAS Coste estimado de un 2% sobre el volumen de ventas.
7.2 GASTOS POR PUBLICIDAD Coste estimado de un 2% sobre el volumen de ventas.
Corresponde a las garantias financieras de los
promotores.
8.1 AVALENTREGAS A CUENTA Coste del porcentaje avalado en las ventas.

Tabla 12: Estructura de Costes Fuente: Elaboracién propia a partir de Llinares, C. (2000)
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B. INGRESOS

Los ingresos estimados de la promocion proceden de las ventas de los diferentes elementos que
la componen: Viviendas, Trasteros y Garajes. La forma de cobro vendra determinada por unos
porcentajes correspondiente a la entrada, aplazado y préstamo hipotecario. Este ultimo
dependerd de la entidad financiera en caso de que exista un préstamo del promotor (Tabla 13).

Corresponde al ingreso por las ventas de los Los cobros se realizaran con la sigueinte estructura
diferentes elementos de la promocion.

1.1 VIVENDAS IVA REP 10% -Entrada 15%- Aplazado 15% -Resto 70%

hichize s 1.2. ATICOS IVA REP 10% -Entrada 15%- Aplazado 15% -Resto 70%
1.3 GARAJES IVA REP 10% -Entrada 15%- Aplazado 15% -Resto 70%

1.4 TRASTEROS IVA REP 10% -Entrada 15%- Aplazado 15% -Resto 70%

Tabla 13: Estructura de Ingresos Fuente: Elaboracion propia a partir de Llinares, C. (2000)

C. LIQUIDACION DE IVA

Para finalizar una vez analizados los costes e ingresos se procede a conocer la liquidacion del IVA
(Tabla 14).

DESCRIPCION LIQUIDACION DEL IVA
Corresponde a liquidacion del IVA soportado y Se seleccionara un sistema.
repercutido con la Hacienda Publica.
Es cada trimestre natural. En este caso puede ser
negativo(Hacienda nos debe) o positivo(Debemos a
1. TRIMESTRAL Hacienda. Si es positivo se ingresara en el plazo de
liquidacion. Si es negativo se podra compensar hasta
un plazo de 5 afios
Hay que incribirse en un registro especial. Cada mes
tributaran el IVA con independecia de las operaciones.
2.MENSUAL Si es positivo se realiza el ingreso a Hacienda y si es
negativo se podra solicitar la devolucion que se
efectuara pasados 6 meses.

Tabla 14: Estructura del IVA Fuente: Elaboracion propia a partir de Llinares, C. (2000)

6.1.3 INSTRUMENTOS DE ANALISIS PARA EL CALCULO DE LA VIABILIDAD ECONOMICA
Una vez obtenidos la estructura y cuantificacién de los gastos e ingresos procederemos a utilizar
las dos herramientas que nos permitiran analizar su viabilidad, éstas son:

1- La Cuenta de Resultados
2- El Flujo de caja o (Cash-flow)

La diferencia entre estas dos herramientas es el tiempo. La primera que es la Cuenta de
Resultados nos dara una imagen estatica final de la promocion. Por otro lado, el Flujo de Caja
ofrece una imagen dindmica, ya que estd presente a lo largo de todo el proceso desde el primer
momento que empieza el proyecto hasta el Ultimo, asi pues, nos dard en todo momento
informacidn sobre las necesidades de tesoreria del proyecto.
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La Cuenta de Resultados es el resultado econémico de la diferencia de ingresos y gastos. Si la
diferencia es positiva se habra obtenido un beneficio por el contrario si es negativo, una pérdida.
Presentard esta estructura dependiendo de la necesidades y datos obtenidos (Tabla 15).

TOTAL INGRESOS
- GASTOS EXPLOTACION
(Solar+ Construccién+ HF+ Licencias+ Seguros+
Gestion)
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION
-GASTOS DE COMERCIALIZACION
BAII (BENEFICIO DE EXPLOTACION)
- GASTOS FINANCIEROS
BAI (BENEFICIO DESPUES DE IMPUESTOS
- IMPUESTO SOBRE SOCIEDADES
BN (BENEFICIO NETO)

Tabla 15: Cuenta de Resultados Fuente: Elaboracion Propia

Por otro lado, el Cash-Flow recoge en el tiempo los cobros y pagos estimados en la promocion
inmobiliaria. Esta condicién permite conocer las necesidades de la tesoreria en cada momento
del proyecto.

6.1.4 CRITERIOS DE EVALUACION DE UNA PROMOCION INMOBILIARIA
Con las dos herramientas mencionadas anteriormente existen varios métodos para analizar la
rentabilidad partiendo de cada uno.

A partir de la cuenta de resultados se obtienen diferentes ratios (Tabla 16).

RATIO EXPRESION
RENTABILIDAD ECONOMICA Re=BAIll/G.Exp+G.Comerc
MARGEN SOBRE VENTAS Margen= BAl/Ventas
RENTABILIDAD FINANCIERA Rf=RRP=BN/Recursos Propios
REPERCUSION DEL SOLAR SOBRE LAS Rep. solar sobre ventas =Precio solar/Ventas
VENTAS
REPERCUSION DEL SOLAR SOBRE LA Rep. suelo sobre ventas = Precio solar /Sup
SUPERFICIE DE RASANTE Rasante

Tabla 16: Ratios Estdticos Fuente: Elaboracion propia a partir de Llinares, C. (2000)

A partir del Cash Flow (Tabla 17):

METODO EXPRESION INCONVENIENTE
PAY BACK Plazo de Recuperacién Recomendable solo en proyectos a corto plazo
VAN VAN = FNC1/(1+K)+FNC2/(1+K)*+... Dificultad para hallar la K para comparar con
(siendo K= coste del capital) otros proyectos.
TIR VAN = FNC1/(1+tir) +FNC2/(1+tir)?+... Puede proporcionar mas de una tasa.

Tabla 17: Ratios Dindmico Fuente: Elaboracion propia a partir de Llinares, C. (2000)
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6.1.5 ANALISIS DE SENSIBILIDAD DE LA INVERSION INMOBILIARIA

La cantidad de riesgos e incertidumbres que pueden ocurrir en el proyecto son muchos debido
a la gran cantidad de variables que pueden alterar la rentabilidad de éste. Pueden proceder de
la economia por las variaciones del mercado y el aumento o disminucion de los precios. También
pueden existir riesgos asociados a las variaciones de la demanda, a las formas de venta o a
formas de financiaciones innovadoras. También pueden deberse a |la propia obra, variaciones en
los tiempos previstos para el desarrollo de la obra, o riesgos climaticos vinculados al trabajo a la
intemperie y por un largo periodo de tiempo.

Se plantea la evaluacién de diferentes escenarios cuantificando hasta qué limites el proyecto
puede soportar el minimo de rentabilidad. En concreto, en este proyecto se plantearan los
siguientes escenarios:

=  Escenario de Precio De Construccidon minimo.
= Escenario Viviendas Post Venta

= Escenario de Permuta de Solar por Vivienda
= Escenario Alquiler de los Inmuebles

=  Escenario Modificacién de Precio Venta

6.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS
El objetivo de este apartado es analizar la rentabilidad de una promocién de 26 viviendas ubicada
en el término municipal de Riba Roja del Turia.

Este objetivo se divide en los siguientes subobjetivos:

1. Estimar el conjunto de gastos que ha de soportar el promotor para el desarrollo de la
promocién.

2. Estimar los posibles ingresos del promotor a partir de las ventas.

3. Planificar de forma temporal el conjunto de gastos e ingresos de una promocion
inmobiliaria.

4. Calcular los cobros y pagos derivados de la liquidacion del IVA de la promocidn.

5. Obtener la Cuenta de Resultados y el Cash Flow de la promocién.

6. Analizar la Rentabilidad de la promocion.

7. Analizar las necesidades de tesoreria existentes para el desarrollo de la promocién.

8. Analizar los posibles escenarios en los que se puede encontrar la promocién y evaluar

su riesgo.
9. Simular la inversion inmobiliaria mediante hoja de calculo.
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6.3 MATERIALY METODOS

ANALISIS DE LA VIABILIDAD DE UNA PROMOCION DE VIVIENDAS EN EL MUNICIPIO DE RIBA-ROJA

DEL TURIA (VALENCIA)

En el siguiente apartado se recogen las diferentes fases o actividades a realizar en el estudio de viabilidad econdmica. Este estudio se compone de:

b
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INGRESOS EN LA
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) 4
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p
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6.4 RESULTADOS

A continuacion, se describen los resultados alcanzados para cada uno de los bloques de costes e
ingresos comentados previamente.

6.4.1 ESTIMACION DE COSTES E INGRESOS
A-Costes

A.1 Compra de solar.

Como se ha comentado previamente la partida de compra de solar recoge el precio del solar, los
gastos documentales derivados del cambio de titularidad (notario y registrador), los impuestos,
y otros gastos derivados de la operacién de compra. La Tabla 18 recoge el conjunto de costes
incluidos en esta partida. Como puede observarse el 97% de este gasto corresponde al precio
del solar, le sigue el AID (1,5%), los otros gastos (1,5%), y finalmente los gastos documentales
(0,2%). Hay que tener en cuenta que el IVA soportado queda fuera de la operacién ya que
Hacienda Publica devolvera este importe.

1.COMPRA DEL SOLAR
1.1 PRECIO DEL SOLAR

2.GASTOS DOCUMENTALES
NOTARIO
IVA SOPORTADO
RETENCION IRPF
LIQUIDACION RETENCION IRPF
REGISTRADOR 205,40
IVA SOPORTADO
RETENCION IRPF
LIQUIDACION RETENCION IRPF
3.IMPUESTOS
IVA SOPORTADO
TP
ADJ
4.PLUSVALIA
5.0TROS GASTOS
5.1 LEVANTAMIENTO TOPOGRAFICO 1.500,00
5.2 ESTUDIO GEOTECNICO 4.000,00
5.3 VA SOPORTADO 1.155,00
5.4 CEDULA DE CLASIFICACION URBANISTICA 120,00
TOTAL COMPRA SOLAR 310.713,42
TOTAL IVA SOPORTADO 64.279,62

Tabla 18: Desglose de la partida de Compra del Solar Fuente: Elaboracion Propia

A.2 Construccion

En la partida de construccidn se recoge el coste que supone la construccion de los diferentes
elementos de la promocién descrita. Se puede observar que la mayoria del porcentaje de la
partida (80.7%) esta dedicado a las viviendas mientras que los dos aticos suponen el (6.2%). El
resto de los elementos que van asociados a las viviendas son los garajes y trasteros que
supondran el (13.1%). El IVA soportado queda eliminado puesto por el Real Decreto 7/2012 el
IVA de estas operaciones queda anulado.
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La hoja de célculo queda completamente vinculada a una hoja de DATOS en la que se van
incorporando las partidas importantes. A continuacidn, se muestra detalle de alguna de estas
partidas (Tabla 20):

2.CONSTRUCCION

OBRA 2.953.929,37 ' 100,0%
VIVENDAS 2.383.534,08  80,7%
ATICOS 184.536,00  6,2%
GARAJES 306.833,75  10,4%
TRASTEROS 79.02554  2,7%
RETENCION GARANTIA CONTRUCTOR -159086,88 -0,05
DEVOLUCION RETENCION CONSTRUCTOR 159.086,38

TOTAL CONSTRUCCION 2.953.929,37

TOTAL IVA SOPORTADO -

VIVIENDAS ATICOS GARAJES TRASTEROS
SUPERFICIE (M2) 2.841,60 220,00 629,00 162,00
SUPERFICIE UNITARIA 118,40 110,00 24,19 6,23
COSTE(€/M2) 838,80 838,80 487,81 487,81
UNIDADES 24,00 2,00 26,00 26,00
PRECUI VENTA (€/M2) 1.460,76 1.833,70 663,26 602,70
PRECIO UNITARIO 172.953,98 201.707,00 16.045,79 3.755,28
VOLUMEN DE VENTA 4.150.895,62 403.414,00 417.190,54 97.637,40
RETENCION GARANTIA 5%
MES DEVOLUCION RETENCION MES 35
RELACION PEC / PEM 1,20
PEC 2953929,37
PEM 2.461.607,81
5TA EXENTO DE IVA LA CONSTRUCCION?(SI/NO) SI
MES 9 MES10  MES11 MES 12 MES 13 MES14  MES15 MES16  ME517  MES18  MES19  MES20  MES21 MES 22 MES 23
0,8% 2,0% 3,7% 6,0% 8,0% 9,5% 10,5% 11,0% 11,0% 11,0% 9,8% 7.2% 5,0% 3,0% 15%

Tabla 20: Datos generales de la construccion y ritmo de pago certificaciones Fuente: Elaboracion Propia
A.3 Honorarios Facultativos

En referencia a los honorarios correspondientes a la direcciéon facultativa, utilizaremos los datos
aportados por la empresa para la cual se realiza este estudio. Se pueden apreciar en la siguiente
Tabla 21 la parte correspondiente a la partida principal de honorarios con el detalle el IVA
soportado y la retencion de IRPF.

3.HORARIOS FACULTATIVOS

HONORARIOS 200.000,00
HONORARIOS 200.000,00
IVA SOPORTADO 42.000,00
RETENCION IRPF -30000,00
LIQUIDACION RETENCION IRPF 30.000,00
TOTAL HONORARIOS 200.000,00
TOTAL IVA SOPORTADO 42.000,00

Tabla 21: Desglose de la partida de Honorarios Fuente: Elaboracion Propia
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A.4 Licencias y Autorizaciones

Este apartado recoge el conjunto de licencias y autorizaciones que determinan los permios para
el desarrollo de la construccidon. En primer lugar, una tasa por la prestaciéon de servicios que
dependera de la autoridad municipal. Ademas, se le aplicara un ICIO (tributo municipal que grava
la realizacion de cualquier construccidn, instalacién u obra) establecido por la ordenanza
municipal. Por otra parte, es necesario llevar a cabo lo que se conoce como declaracién de obra
nueva y divisién horizontal de forma que el promotor declara el cambio registral del solar por
obra nueva y la division de los correspondientes inmuebles que figuran en proyecto con los
gastos correspondientes del notario y registrador de la propiedad (Tabla 22).

4.LICENCIAS Y AUTORIZACIONES

1.LICENCIAS 99.205,69
LICENCIA DE OBRAS 95.781,56
TASA 34.241,36
ICIO 61.540,20 . - o
LICENCIA DE 12 OCUPACION 3.424,14 LICENCIA DE OBRAS S/PEM 2.461.607,81 36924,12
TASA 34.241,36 €
TASA 3'424’ 14 lale] 61.540,20 3%
2.DECLARACION DE OBRA NUEVA 38.630,08
LICENCIA DE 1 OCUPACION S/PEM 2.461.607,81
NOTARIO 1.061,27 TASA 342814
AJD 36.924,12 DECLARACION DE OBRA NUEVA s/PEM 2.461.507,81
REGISTRADOR 644,70 NOTARIO 1.061,27 DTO. 5%
IVA SOPORTADO 358,25 T e =
RETENCION DE IRPF -255,89
DECLARACION DE DIVISION HORIZONTAL S/PEM+V. SUELD 2.761.607 81
LIQUIDACION RETENCION DE IRPF 255,89 NOTARIO 1.146,77 DTO 5%
AID 41424,12
3.DECLARACION DE DIVISION HORIZONTAL 24.895,02 e S -
NOTARIO 1.146,77 VALOR DE CADA FINCA 36326,94
N9 DE FINCAS A REGISTRAR 76,00
AJD 41.424,12
REGISTRADOR 2.324,14 WA IR
TIPO DE IMPOSITIVO 0,15%
IVA SOPORTADO 728,89 SUP. UTIL DE VPO 2.906,08
MODULO BASICO ESTATAL 758,00
RETENC[ON IRPF '520’64 COEFICIENTE DE ZONA 2,20
LIQUIDACION RETENCION DE IRPF 520,64 ES VPO (51/NO) No s
TOTAL COSTE TASAS VPO ~ ca
4.TASAS VPO -
TOTAL LICENCIAS Y AUTORIZACIONES 182.730,79
TOTAL IVA SOPORTADO 1.087,14

Tabla 22: Desglose de la partida de Licencias Fuente: Elaboracion Propia
A.5 Seguros e Impuestos

Se establece la obligacidn de contratar un seguro para realizar la actividad empresarial. Se trata
del seguro de responsabilidad decenal de obligado cumplimiento en el Real Decreto 38/199 de
la LOE. Se trata de suscribir un seguro de dafios materiales para garantizar el resarcimiento de
dafios materiales causados en el edificio por vicios o defectos que comprometan la estabilidad
del edificio. Ademas, el IAE grava cualquier actividad empresarial en este caso la construccion de
la promociéon mencionada. Este impuesto consta de dos tipos de cuota, una fija que se abona
independientemente y una variable dependiendo del volumen de ventas de la edificacion.

Para finalizar la produccién de bienes inmuebles también estdn gravados mediante el IBI en
cualquier fase de su proyecto. La base imponible estd formada por el valor catastral. Existen
bonificaciones elevadas entre 50%-90% para empresas que tienen por actividad urbanizacion,
construccién y promocion (Tabla 23).
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5.SEGURO E IMPUESTOS

1.SEGURO DE RESPONSABILIDAD DECENAL
POLIZA DE SEGURO
CONTROL TECNICO

IVA SOPORTADO
2.1AE
CUQTA FUJA
CUOTA VARIABLE
3.1B1

TOTAL SEGUROS E IMPUESTOS
TOTAL IVA SOPORTADO

29.539,29
17.231,25
12.308,04
2.584,69
6.219,57
946,06
5.273,51
500,00
36.258,86
2.584,69

SEGURO DE RESPONSABILIDAD DECENAL

TOTALES
946,06
RIBA ROJA NOVIEMBRE

TOTALES
527351
ENERD DEL ARO SIGUIENTE

POLIZA DE SEGURO 0,70% 17231,25467
CONTROLTECNICO 0,50% 12308,04
IAE Afio 1 ARO2 Afio3
TARIFAFUR. 186,61 186,61 186,61
COEFICIENTE DE PONDERACION' 131 131 131
RECARGO PROVINCIAT 129 128 129
BONIFICACIONES!
TOTALCUGTA FUA 31535 315,35 31535
MES DEPAGE' MESS MES21 MES 33
IAE Afio1 afo2 afio3
CUGTA VARIABLE
POB.>100,000 HAB [SI/NO} NO No NO
TARIFA VARIABLE 081 031 081
M2 VENDIDAS. . 2852,60 -
COEFICIENTE DE PONDERACION' 131 13 131
RECARGO PROVINCIAT 12 128 129
BONIFICACIONES,
TOTAL CUOTA VARIABLE 5.273,51
MES DE PAGST MES11 MES23 MES35
] Afio1 ARO? Afio3
WALOR CATASTRAL DEL INMUEBLE. 100.000,00 100.000,00 100.000,00
TIRO IMPOSITIVG 2,5% 2,5% 25%
BOMIFICACION PROMOTORES' 20,0% 90,0%
2500,00 250,00 250,00
ERES PROPIETARIO A FECHA 1/1 (SI/NO) no si sl
TOTAL CUOTA 81 250,00 250,00

MES PAGS

MES20 MES 32

Tabla 23: Desglose de la partida de Seguro e Impuestos Fuente: Elaboracion Propia

A.6 Gastos de Gestion, Comercializacién y Financieros

TOTAL
500,00
EN RIBA ROJA OCTUBRE

Los gastos de gestién corresponden por la administracion de la promocion, los gastos de
comercializacidn corresponden por la venta de la promocién y los financieros recogen los avales
por las cantidades a cuenta de los clientes por el proceso de construccidn. Con este aval, se
garantiza que el dinero entregado a la empresa va destinada a la finalizacién de la promocion

(Tabla 24).

6.GASTOS DE GESTION

1. GASTOS DE VENTAS

1.GASTOS DE ADMINISTRACION 184.181,62
2.GASTOS CREDENCIALES 147.345,30 B
) o IVA SOPORTADO

TOTAL GASTOS DE GESTION 331.526,92 OTAll GASTOS D GESTION

TOTAL IVA SOPORTADO 69.620,65 TOTAL IVA SOPORTADO
8.GASTOS FINANCIEROS
AVAL ENTREGAS A CUENTA 13.485,07
TOTAL GASTOS FINACIEROS 13.485,07

Tabla 24: Desglose de la partida Gestion, Comercializacion y Financieros Fuente:

7.GASTOS DE COMERCIALIZACION

101.382,75
101.382,75
42.580,76
202.765,50
42.580,76

Elaboracion Propia
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B. Ventas

Como se ha comentado las ventas recogen los ingresos de vender los diferentes elementos de la

promocién. La Tabla 25 recoge todas estas ventas. Puede observarse que el 82% de los ingresos
corresponde a la venta de las viviendas aproximadamente el 8% que seran los dos Unicos aticos
que hay en esta promocién inmobiliaria. El 8.2% a los garajes y el 1.9 % a los trasteros.

1,VENTAS

1.VIVIENDAS
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

2. ATICOS
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

3.GARAIJES

3.1 GARAJES CON VIVIENDA
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

3.2 GARAJES SIN VIVIENDA
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

4.TRASTEROS
4.1 TRASTEROS CON VIVIENDA
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO
4.2 TRASTEROS SIN VIVIENDA
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

4.150.895,62
4.150.895,62
415.089,56
403.414,00
403.414,00
40.341,40
417.190,54
417.190,54
417.190,54
41.719,05

97.637,40 ~

97.637,40
97.637,40
9.763,74

" 81,9%

8,0%

8,2%

1,9%

v

TOTAL COBROS 5.069.137,56

Tabla 25: Desglose de la partida Ventas Fuente: Elaboracion Propia

La forma de pago de las viviendas, trasteros y plazas de garaje sera la siguiente:

a) 15% a la firma del contrato de compraventa, que, aunque es una cantidad mas elevada
de lo normal, reduce drasticamente los problemas de clientes que se echan atras o que
no pueden pagar las cuotas aplazadas porque no disponian de la entrada necesaria para
adquirir una vivienda de estas caracteristicas, a la vez que mejora la financiacién de la
promocién.

b) 15% aplazado en cuotas constantes hasta la fecha de entrega de llaves prevista, que
seradn bastante bajas si se compra pronto para que los clientes las afronten con sus
ingresos y algo de ahorros.

¢) 70% en la entrega de llaves que ird destinado a la subrogacion de la hipoteca.

Para poder estimar la partida de ingreso es necesario realizar una estimacion del volumen de

ventas la Figura 37 de los diferentes elementos de la promocidn.
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RITMO DE VENTAS
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Figura 37: Desglose Ritmo de Ventas Fuente: Elaboracion Propia

6.4.2 LIQUIDACION DE IVA

El IVA es un impuesto que grava las transacciones econdmicas, y esta destinado a ser soportado
por los consumidores finales. Al finalizar el mes o el trimestre (segun sea el periodo de
liguidaciéon) la empresa ha de calcular la diferencia entre lo cobrado y lo pagado en concepto de
IVA. Si la diferencia es positiva debe ingresar a Hacienda Publica tal cantidad, si es negativa
Hacienda Publica nos deberd dicha cantidad.

Existen dos tipos de Liquidaciones pueden ser:

1)TRIMESTRAL: El resultado de la declaracion puede ser positivo, es decir, se debe la cantidad a
Hacienda, o negativo, Hacienda nos debe dicha cantidad.

- Si es positivo, se debe realizar el ingreso en el plazo de la liquidacion.

- Si es negativo, se podra compensar en declaraciones posteriores hasta un plazo de 5 afios
contados a partir de la presentacién de la declaracidn en que se origind dicha diferencia.

2)MENSUAL: Con motivo de la aprobacidn de la Ley 4/2008, de 23 de diciembre se ha introducido
el sistema de devolucién mensual en el Impuesto sobre el Valor Afadido.

-Si el resultado de la declaracion es positivo, se debe realizar el ingreso en el plazo de la
liquidacion.

- Si el resultado de la declaracidon es negativo, se podra solicitar la devolucion. La
Administracién procederd a practicar liquidacién dentro de los 6 meses siguientes a la
solicitud.
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La Tabla 26 recoge los importes correspondientes a los cobros a hacienda y los pagos por parte
de hacienda para una liquidacion de caracter trimestral o mensual.

TOTAL IVA REPERCTUIDO 506.913,76
TOTAL IVA SOPORTADO 222.152,86
DIFERENCIA 284.760,90
LIQUIDACION TRIMESTRAL

ACUMULADOS

PAGAMOS HP - 396.720,82
HP NOS PAGA 111.959,92

TOTAL IVA REPERCTUIDO 506.913,76
TOTAL IVA SOPORTADO 222.152,86
DIFERENCIA 284.760,90

LIQUIDACION MENSUAL

DEVOLUCION/COMPENSAR

PAGAMOS HP = 371.440,07
HP NOS PAGA 86.679,17

Tabla 26: Desglose de la Liquidacion del IVA Fuente: Elaboracion Propia
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6.4.3 PLANIFICACION TEMPORAL DE LOS COSTES
La Figura 38 recoge la planificacién temporal para la siguiente promocién inmobiliaria.

MES & MES 24
INICIO DE OBRA FIN DE OBRA
MES 23
MES 1 M mPES'H IAE CUGTA
= 1R Lo
COMPRA DEL SOLAR EER]TLJI:F];ELSBLAR Fija, VARIABLE ENTREGA DE LLAVES
DURACION OBRA
ADMINISTRACION ¥ GESTION
. ]
P VENTAS
B
HOMORARIOS OBRA

DEVOLUCION
RETENCION

MES T DE OBRA

NG

VENTAS FIN VENTAS

| — —_—

Figura 38: Planificacién Temporal Fuente: Elaboracion Propia
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6.4.4 ANALISIS DE LA CUENTA DE RESULTADOS

En este apartado se analiza los resultados obtenidos a partir de una Cuenta de Resultados que
recoge todos los ejercicios fiscales hasta la entrega de la promocién. La Tabla 22 recoge los
diferentes apartados de este desglose. Como puede observarse al final de la operacién se
obtiene un beneficio neto que asciende a 628.295,72€ habiendo abonado ya un 25% de
impuestos de sociedades.

PROYECTO SIN FINANCIACION

TOTAL VENTAS 5.069.137,56
GASTOS DE EXPLOTACION (SOLAR+CONST+HF+LICEN+SEGUR+GESTION) 4.015.159, 37‘
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION 1.053.978,19 |

GASTOS COMERCIALES 202.765,50
BAIl 851.212,69 |

GASTOS FINANCIEROS 13.485,07
BAI 837.727,62 |

IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) 209.431,91
BN 628.295,72 |

Tabla 27: Cuenta de resultados inicial sin financiacion Fuente: Elaboracion Propia

A partir de esta Cuenta de Resultados se obtienen las diferentes ratios de la rentabilidad de la
promocién inmobiliaria. Se observa en la Tabla 27 que los resultados obtenidos como la
Rentabilidad de la Inversion el Margen sobre Ventas, la Rentabilidad Financiera y la Repercusion
de Suelo son elevados.

RE (RENTABILIDAD DE LA INVERSION)(BAII/GEXp{»Gcom) 20,18%
MARGEN SOBRE VENTAS (BAI/VENTAS) 16,53%
RF=RRP (BN/RECURSOS PROPIOS) 24%
REPERCUSION SUELO/VENTAS (P2 SUELO/VENTAS) 6%
REPERCUSION SUELO S/SUP. SOBRE RASANTE 105,57

Tabla 28: Rentabilidad a partir de la Tabla 27 Cuenta de Resultados Fuente: Elaboracion Propia

Como se puede observar en la Tabla 28 presenta una buena rentabilidad un 20.18% comparada
con cualquier rentabilidad de proyectos parecidos en el contexto socio econdmico actual.

A partir de la cuenta de resultados es posible obtener los margenes unitarios medios de cada
producto inmobiliario. Para ello es necesario imputar los costes del conjunto de la promocién a
cada uno de los inmuebles. El criterio que yo he seguido es el siguiente:

e Gastos del solar distribuidos en funcion de la superficie sobre rasante, por tanto, al garaje no
le corresponde.

e Gastos de construccién, honorarios facultativos, licencias, impuestos y seguros distribuidos en
funcidn del valor de obra.

e Gastos de gestion sobre inversidn de los gastos anteriores.

e Gastos de comercializacidon y financieros sobre valor de ventas.
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Con este criterio de imputacion se alcanzan los resultados obtenidos en la Tabla 28.

up M2 CONSTR P.VENTA COSTES MARGEN %S/COSTE
VIVIENDAS 24,00 2.841,60 172.953,98 144.002,76 28.951,23 20,1%
ATICOS 2,00 220,00 201.707,00 135.427,28 66.279,72 48,9%
GARAIES 26,00 629,00 16.045,79 15.441,53 604,26 3,9%
TRASTEROS 26,00 162,00 3.755,28 3.961,90 - 206,61 -5,2%

Tabla 28: Mdrgenes unitarios por inmueble Fuente: Elaboracion Propia

Se observa en la Tabla 28 que la rentabilidad de los aticos queda muy por encima de su coste un
38% ya que es un bien escaso en las edificaciones ya que solo son las viviendas de la ultima
planta. En segundo lugar, se obtiene un 20.1% de rentabilidad en la vivienda por la consiguiente
subida de precios de venta progresiva que se producen en estos productos. Por otra parte, en
garajes 3.9%Yy -5.2% se adquieren rentabilidades bajas. Estos dos Ultimos elementos no se suelen
obtener rentabilidad ya que son anexos a los elementos principales de la promocién es decir a
viviendas y aticos y se venderan en conjunto asi pues no modificara a grandes rasgos la
rentabilidad.

6.4.5 ANALISIS DEL CASH-FLOW

El Cash Flow como ya se ha comentado en este trabajo permite conocer los detalles de la
inversion realizada durante el proceso. En la Figura 39 se muestra el Flujo de caja acumulado de
la promocidn desde su comienzo hasta su final.

Cash Flow

2.000.000,00
1.500.000,00
1.000.000,00 h

500.000,00

MES ME ES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES

(500.000,00)
13 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35

(1.000.000,00)
(1.500.000,00)
(2.000.000,00)
(2.500.000,00)
(3.000.000,00)

Figura 39: Evolucion del FNC Fuente: Elaboracion Propia

En la parte inicial del proyecto se exige grandes inversiones que no se consigue recuperar hasta
el Mes 24 que supone la entrega de llaves a los propietarios. Podemos delimitar que el Mes 24
también es el punto de Pay-Back es decir el momento en el tiempo que los flujos de caja
empiezan a ser positivos.

A continuacidn, pasamos a calcular dos criterios de andlisis de inversiones muy comunes, la TIR
(Tasa Interna de Rentabilidad) y el VAN (Valor Actual Neto).

Ambos criterios se calculan a partir del FNC sin tener en cuenta los gastos de financiacion,
excepto los avales, e imputando el cobro de la hipoteca en la entrega de llaves.
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La TIR es la Tasa Interna de Retorno e indica a partir de qué tasa de riesgo k el proyecto deja de
ser viable. La TIR de este proyecto es del 2.61% mensual, equivalente a un 36.33% anual, elevada
lo que significa es por cada 100€ invertidos en el proyecto se obtiene un ingreso de 36€ cada
afo.

La VAN sin embargo muestra el valor para cada tasa de riesgo, ofreciendo mas informacién que
la TIR, al mostrar cémo se comportara la inversion en funcion del coste del capital. A
continuacién, se muestra graficamente la VAN del proyecto:

VAN

200, 000,00 € .
-A00.000,00 € — —

~G0eD, 0D, 0D £

Figura 40: Andlisis analitico y grafico del Van del proyecto Fuente: Elaboracion Propia

Se puede comprobar que a partir del 2.81 % mensual el proyecto deja de ser rentable, coincidiendo
con la TIR, dado que se calcula igualando la VAN a cero.
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7. ESTUDIO DE VIABILIDAD FINANCIERA

7.1. REVISION TEORICA

El estudio financiero que aborda este proyecto pretende estimar la viabilidad financiera del
mismo, determinando la mejor fuente de financiacién para que el proyecto pueda llevarse a
cabo.

En el sector de la construccion es de vital importancia la financiacidon obtenida a diferencia de
otros sectores. Estas cantidades son en la mayoria de los casos muy elevadas y se deben obtener
antes de poder obtener el retorno mediante las ventas de los activos inmobiliarios. Un proyecto
puede ser rentable econdmicamente como se ha concluido en el Apartado 7 (Estudio Econdmico)
pero financieramente inviable. La caja del proyecto puede estar en positivo en la finalizacidn de
éste, pero durante ciertos periodos, sobre todo al principio, puede existir un déficit. Este déficit
habra que buscarle una solucién. Una empresa promotora no debera estar en negativo en ningun
momento del transcurso del proyecto de lo contrario no es viable la actividad econdmica que
ejerce.

7.1.1. ESTIMACION DE LAS DISPOSICIONES Y LOS PAGOS DE LAS DIFERENTES FUENTES
DE FINANCIACION

Para que el proyecto sea viable financieramente hay que buscar diferentes fuentes de
financiacién que puedan cubrir los diferentes desfases de caja que se produzcan. Para cada una
de ellas deberd identificarse el momento en el que se produciran las disposiciones de fondos,
asi como los diferentes pagos que se producen por los gastos generados. Estas fuentes de
financiacién pueden ser propias o ajenas.

La financiacion propia son los recursos internos, propiedad de la empresa promotora. La mas
comun es la aportacion de capital social. Esta financiacion se produce por las aportaciones de
los socios. Otra forma de financiacion propia seria la autofinanciacion, es decir, aquella en que
los beneficios no se reparten entre los diferentes socios, sino que se pone a disposicion de la
empresa.

Las caracteristicas son:

-No tiene coste explicito.

-No estd expuesta a variaciones del mercado financiero.
-Genera mas rentabilidad al no soportar gastos financieros.

Por otro lado, la financiacién ajena son fondos que provienen de entidades ajenas a la empresa.
En este caso, ademas de la correspondiente amortizacién de los fondos obtenidos, deben
abonarse los intereses pactados. Entre las mas destacas estan las lineas de crédito, préstamos
bancarios, emisidn de bonos, leasing/renting.

Las caracteristicas son:
-Implica endeudamiento.
-Los recursos hay que devolverlos.

-Esta expuesta a variaciones del mercado financiero.
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Los proyectos inmobiliarios se financian fundamentalmente de esta forma (Tabla 29):

TIPO DESCRIPCION

Préstamos Bancarios: Los promotores inmobiliarios suelen obtener
préstamos de entidades financieras para
financiar sus proyectos. Estos préstamos
pueden ser a corto o largo plazo y suelen
estar respaldados por garantias, como el
propio proyecto o propiedades adicionales.

Inversiones privadas: Los promotores pueden buscar inversionistas
privados que estén dispuestos a proporcionar
capital para el proyecto a cambio de un
retorno de la inversién. Estos inversionistas
pueden ser personas fisicas, empresas o
fondos de inversidn especializados en bienes
raices.

Sociedades de inversién inmobiliaria: Los REIT son empresas que recaudan fondos
de varios inversionistas para invertir en
proyectos inmobiliarios. Estas empresas
suelen cotizar en bolsa y ofrecen a los
inversionistas la oportunidad de participar en
el sector inmobiliario de manera
diversificada.

Crowfunding: Esta forma de financiaciéon ha ganado
popularidad en los ultimos afios. Consiste en
recaudar pequefias cantidades de dinero de
una gran cantidad de personas a través de
plataformas en linea. Los inversionistas
obtienen beneficios segun el rendimiento del
proyecto inmobiliario.

Capital propio del promotor: Los promotores inmobiliarios pueden utilizar
su propio capital como una forma de
financiamiento inicial o complementario para
el proyecto. Esto puede implicar la inversion
de ahorros personales o la participacion en el

proyecto como socio.
Tabla 29: Principales fuentes de financiacion Fuente: Elaboracion Propia

En el proyecto se simulara con estas fuentes de financiacidn:
- Préstamo hipotecario subrogable.

- Ampliacién de capital.

- Diferentes préstamos.

- Cuenta de crédito.

El préstamo hipotecario subrogable aparece como consecuencia del elevado coste de los
productos inmobiliarios. Consiste en la afectacidn de un bien inmueble, en cuya posesion
continua el deudor, con la finalidad de garantizar un préstamo. Se compone de la hipoteca y la
subrogacion. La hipoteca es un derecho real de garantia que recae sobre el inmueble y asegura
el cumplimiento del crédito. La subrogacion es la operacion el cual se substituye el deudor en
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este caso la empresa promotora por un nuevo deudor que asume la obligacién del antiguo
deudor.

El proceso de solicitud de esta fuente de financiacién contiene 3 fases (Tabla 30):

FASE DOCUMENTOS GASTOS
1-SOLICITUD Y Proyecto -TASACION: Originados por la entidad que
TRAMITACION -Licencia obras realiza la valoracion.
-D.OyD.H -ESTUDIO: Estudios de analisis econdmico-
-Certificado del financieros de la misma
Registro de la
Propiedad
-Planificacion
Econdmica
2-APROBACION Y -Otorgar escritura -Notario: Por dar fe del préstamo.
CONSTITUCION publica -AJD: Por realizar actos juridicos.
-Inscribir en el -Registro de la Propiedad: Por registrar los
Registro de la diferentes elementos de la promocion.
Propiedad
3- DISPOSICION DEL | -Seguro de incendios | -Comisién de apertura
PRESTAMO de la obra -Seguro de incendios
-Certificado de -Certificado de titularidad
titularidad
-Justificacion Plan de
Obras

Tabla 30: Proceso del Préstamo Hipotecario subrogable Fuente: Elaboracion Propia

La ampliacidn de capital es otra fuente de financiacidon por parte de la empresa promotora.
Consiste en obtener liquidez inmediata por parte de la empresa por parte de los socios. Se debe
de tener en cuenta que al aumentar el niUmero de socios o accionistas aquellos que no participen
en la ampliacién veran reducida su cuota de participacién en la empresa, este efecto se conoce
como dilucion. Existen formas para evitar este perjuicio tales como la prima de emision o el
derecho preferente de suscripcion. A continuacién, se muestran ventajas y desventajas de este
modelo de financiacién (Tabla 31).

VENTAJAS INCONVENIENTES
-Autonomia Financiera. -Mas costosa y complicada comparada con la
-No tiene un coste explicito. autofinanciacién.
-Una elevada dotacién de capital es un signo  -Tributan por el Impuesto de Transmisiones
de solvencia. Patrimoniales

Tabla 31: Ventajas e Inconvenientes de la ampliacion de capital Fuente: Elaboracion Propia

Otras posibles fuentes de financiacidén consisten en préstamos definidos de diferente forma tales
como:

PRESTAMO: METODO DE AMORTIZACION FRANCES.

Implica que la cuantia de las cuotas es siempre la misma durante toda la vida del préstamo, si
bien, cada periodo se va pagando una menor proporcién de intereses. El capital se amortiza de
forma creciente, mientras que los intereses decrecen periodo a periodo
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PRESTAMO: METODO DE AMORTIZACION ALEMAN

Se caracteriza porque los intereses de cada periodo se abonan por el prestatario al principio de
éste. Se trata de una prestacidon Unica y una contraprestacion consistente en el abono de
términos amortizativos constantes en cada periodo y cuotas de interés anticipadas. Esto supone
que en el ultimo periodo el termino amortizativo sélo se compone de cuota de amortizacion.

PRESTAMO: METODO DE AMORTIZACION AMERICANO

Se caracteriza porque el prestatario se compromete a pagar periédicamente los intereses
correspondientes al capital prestado, devolviendo esta cantidad integramente, y de una sola vez,
al final de la operacidn.

CUENTA DE CREDITO

Es una operacién mediante la cual la entidad financiera se obliga a poner a disposicion de la
empresa fondos hasta un limite determinado y por un tiempo prefijado, percibiéndose
periddicamente los intereses sobre las cantidades efectivamente dispuestas por el acreditado.
Los intereses se abonan en funcion del capital dispuesto.

DESCUENTO DE LETRAS

Es un contrato por el cual la entidad de crédito anticipa a la empresa inmobiliaria el importe de
un crédito aun no vencido que ésta tiene frente a un tercero, mediante la cesion a la entidad de
crédito, y previa la deduccion por ésta de un interés que se corresponde con el tiempo que media
entre el momento del anticipo y el vencimiento del crédito. Ademas, es un documento ejecutivo
lo que confiere seguridad de pago o cobro. Es transmisible por lo que facilita su trafico entre las
operaciones de mercado. Facilita la financiacién al proveedor ya que se puede utilizar como
medio de financiacién a través de la operacién conocida como descuento.

7.1.2 DETERMINACION DEL COSTE MEDIO PONDERADO

Una vez identificados y distribuidos en el tiempo los diferentes gastos de la financiacién y las
distintas disposiciones de fondos, se procede al calculo del coste medio ponderado de cada una
de las alternativas de financiacion contempladas.

Para ello utilizaremos el cash-flow generado en la promocidn incluyendo las diferentes fuentes
de financiacion utilizadas en cada caso. De esta forma, mediante el calculo de la tasa interna de
rentabilidad del proyecto de financiacién, obtendremos el coste (K) medio ponderado. Este dato
nos indica la media del coste de la combinacién de fuentes de financiacidon que solucionan los
flujos de caj negativos de la promocion inmobiliaria.

7.1.3 IDENTIFICACION DE LA MEJOR ACCION CORRECTORA
Para la eleccion de la mejor combinacién de fuentes de financiacién que solucionan los
problemas de caja de la promocién inmobiliaria, se pueden utilizar dos métodos.

Por un lado, pueden utilizarse los criterios estdticos provenientes de la cuenta de resultados y
criterios dindmicos utilizando el cash-flow desarrollado.

Como criterio estatico se utilizara el Beneficio Neto, calculado como las ventas menos los gastos
de explotacidn, gastos comerciales, gastos financieros e impuesto de sociedades.
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Por lo que se refiere a los criterios dinamicos, pueden utilizarse el valor actual neto (VAN) y el
coste medio ponderado (K) obtenido a través de la TIR anteriormente definidos.

El criterio seguido para identificar la mejor accidn correctora serd elegir aquella que genere un
mayor beneficio neto, asi como un mayor VAN con un menor coste (K). En caso de producirse
alguna contradiccidn, se tendra en cuenta los criterios dinamicos.

7.1.4 ANALISIS DE SENSIBILIDAD
En el proyecto se realizard un andlisis de sensibilidad analizando los diferentes escenarios de
financiacién con modificaciones que pudieran ocurrir:

Tras la financiacion del proyecto a través de diferentes acciones correctoras con distintas
combinaciones de fuentes de financiacion, se analizara un posible escenario. Este escenario se
compone por un retraso de las ventas posteriores a la finalizacidn de la obra. Se ha supuesto el
retraso de las ventas de un 20%, es decir, 5 viviendas. En este caso, la entidad financiera no
acepta la prérroga del periodo de carencia, por lo que se procederd a amortizar la parte
proporcional del préstamo hipotecario.

7.2. OBJETIVOS ESPECIFICOS

Objetivo general: El objetivo de este apartado es identificar la combinacion de fuentes de
financiacién mas adecuada para la financiar la promocidon de 26 viviendas ubicada en Riba-Roja
del Turia.

Subobjetivos:

1. Identificar aquellas acciones correctoras (combinacién de fuentes de financiacién) que
consiguen hacer viable financieramente la promocidn inmobiliaria.

2. Planificar temporalmente los ingresos y pagos de las diferentes fuentes de financiacién
utilizadas.

3. Identificar el coste medio ponderado de cada accidn correctora.

4. ldentificar la accién correctora mas eficiente para nuestra promocion atendiendo a
criterios estaticos y dindmicos.

5. Analizar posibles escenarios que puedan afectar a la promocién y que tengan incidencia
en sus costes financieros
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7.3. MATERIAL Y METODOS
En el siguiente apartado se recogen las diferentes fases o actividades a realizar en el estudio de viabilidad financiera de (ver Figura 41):

N N
ESTIMACION DE LAS :
———— ESTUDIO DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS
R B L CUANTIA DE COBROS L
PARAMETROS DE PAGO DE
4 3 ESTUDIO DE LAS ENTIDADES FINANCIERAS
ESTIMACION DE LOS PAGOS § LA EINANCIACION 1 L 1
DETERMINACION DEL COSTE OBTENCION DEL COSTE DE CASH-FLOW Y LAS DIFERENTES ACCIONES
MEDIO PONDERADO L LA FINANCIACION CORRECTORAS
'DENT'F'CAC'ONODE LA ) MEJOR VIA DE N CRITERIOS ESTATICOS DE LA CUENTA DE
MEIOR ACCION FINANCIACION DE LAS VIAS RESULTADOS Y DINAMICOS VAN Y TIR
CORRECTORA \ CORRECTORAS
ANALISIS DE LA : RENTABILIDAD ANTE VARIOS L ESCENARIOS PLAUSIBLES 1
SENSIBILIDAD L ESCENARIOS

Figura 41: Estudio de viabilidad financiera Fuente: Elaboracion Propia
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7.4 RESULTADOS

A continuacidn, se describen los resultados alcanzados para cada una de las acciones correctoras
comentadas previamente.

7.4.1 ACCION CORRECTORA: CAPITAL SOCIAL 100%:

Los socios aportan el 100% del capital social minimo para cubrir los desfases de caja. Ademas, se
les solicita a los socios que aporten los gastos producidos por la operacidn final de la promocion
se devolvera la aportacion y unos dividendos del 15% de lo aportado (ver Tabla 32). En la Figura
42 se puede ver la comparativa de cdmo se comportaria el flujo de caja con la accidn correctora.

TOTALES
FLUJOS DE CAJA +IVA 837.729,62 La K obtenida en esta accién correctora es
ENC ACUMULADO muy baja ya que la aportacién proviene
AMPLIACION CAPITAL (100%) 2.591.192,34 de los socios y se dispone en cualquier
APORTACION GASTOS APLIACION | 27.679,44 momento
NOTARIO 1.098,20
REGISTRADOR 669,32
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETA 25.911,92
DEVOLUCION APORTACION 2.591.192,34
DIVIDENDOS APORTACION (15%) 388.678,85 MENSUAL ANUAL
FNC CON APORTACION SOCIOS 449.050,77 K 0,400% 5%
Tabla 32: Desglose de la Accidn Correctora 1 Fuente: Elaboracion Propia
ACCION CORRECTORA 1
5.000.000,00
4.000.000,00
3.000.000,00
2.000.000,00
1.000.000,00
0,00
-1.000.000,00 3 15 17 19 21 23 25 27 29 31 33 35
-2.000.000,00
-3.000.000,00

s CASH FLOW e ACCION CORRECTORA

Figura 42: Comparativa entre Cash Flow y la Accién Correctora.1
Fuente: Elaboracion Propia
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7.4.2 ACCION CORRECTORA: CAPITAL SOCIAL Y PRESTAMO HIPOTECARIO.

Se entrega un 50% del capital necesario y el resto es un préstamo hipotecario de un interés anual
de 10% durante 32 periodos, este préstamo tiene unos costes asociados que son: Comisidn de
apertura de 0.50% y una comisién de estudio de 0.3% y los socios aportan el capital social
minimo para cubrir los desfases de caja que se produzcan después de la concesién de la hipoteca.
Ademas, se les solicita a los socios que aporten los gastos producidos por la operacion.
Dividendos de la operacién para los socios: 15% de lo aportado en la ampliacion (ver Tabla 33).
En la Figura 43 se puede ver la comparativa de cdmo se comportaria el flujo de caja con la accion

correctora.
- TorAss
FLUJOS DE CAJA +IVA 837.727,62
FNC ACUMULADO

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31
INTERESES 74.471,22
AMORTIZACION 2.905.626,93
FNC CON HIPOTECA 679.877,09
FNCACUMULADO

AMPLIACION DE CAPITAL 890.512,99
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 9.864,83
NOTARIO 613,50
REGISTRADOR 346,19
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 8.905,13
DEVOLUCION APORTACION 890.512,99
DIVIDENDOS APORTACION (15%) 133.576,95
FNC CON HIPOTECA + APORTACION 546.300,15

COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO

TOTAL PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93 77% ¢
TOTALAPORTACION CAPITALSOCIAL 890.512,99 23%
TOTAL FINANCIACION 3.796.139,92 100%

K
(k) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 10,27%
(k) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 0,82%

MENSUAL ANUAL
0,400% 4,91%

MENSUAL ANUAL
0,94% 11,91%

Tabla 33: Desglose de la Accion Correctora 2 Fuente: Elaboracion Propia

ACCION CORRECTORA 2

3.000.000,00
2.000.000,00

1.000.000,00

0,00
25 27 29 31 33 35

-1.000.000,00
-2.000.000,00
-3.000.000,00

e CASH FLOW
s PRESTAMO HIPOTECARIO
PRESTAMO HIPOTECARIO + C.SOCIAL

La K obtenida es superior
que la anterior ya que se
obtiene un préstamo que
aumenta el coste de la
financiacién.

Figura 43: Comparativa entre Cash Flow y la Accion Correctora 2
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7.4.3 ACCION CORRECTORA: P. HIPOTECARIO + C.S + PRESTAMO M.FRANCES.
Se concede el préstamo hipotecario. Posteriormente, los socios aportan como capital social el
50% de la cantidad necesaria para cubrir los desfases de caja que se produzcan después de la
concesion de la hipoteca, teniendo en cuenta que deben aportar los gastos producidos por la
operacion y recibirdn como dividendos el 25% de la ampliacién. Por ultimo, se solicita un
préstamo puente sobre la totalidad de la financiacidn restante teniendo en cuenta las siguientes
condiciones: Tipo de interés fijo anual del 5% pagadero mensualmente siguiendo el modelo de
amortizacion francés. Comision de apertura del 0,5% y comision de estudio 0.3% del principal
del préstamo. El préstamo ha de estar amortizado totalmente a la entrega de llaves (ver Tabla
34). En la Figura 44 se puede ver la comparativa de cdmo se comportaria el flujo de caja con la

accion correctora.

FLUJOS DE CAJA +IVA
FNC ACUMULADO
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

FNC CON HIPOTECA

FNC ACUMULADO

AMPLIACION DE CAPITAL

APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION
DIVIDENDOS APORTACION (25%)

FNC CON HIPOTECA + APORTACION
FNC ACUMULADO

DISPOSICION

COMISON APERTURA

COMISION ESTUDIO

INTERESES

AMORTIZACION

FNC CON HIPOTECA+SOCIOS+FRANCES
FNC ACUMULADO

HIPOTECARIO

CAPIALSOCIAL

FRANCES

TOTAL FINANCIACION

COSTE MEDIO ANUAL
COSTE MEDIO MENSUAL

2.905.626,93
445.256,49
572.592,75
3.923.476,17

837.727,62

2.905.626,93
83.379,31
74.471,22
2.905.626,93
679.877,09

445.256,49
5.200,76
486,61
261,59
4.452,56
445.256,49
111.314,12
568.562,97

572.592,75
2.862,96
1.717,78

82.103,32

572.592,75

481.878,91

74%
11%
15%
100%

11,35%
0,90%

MENSUAL ANUAL
K 094%  11,91%
MENSUAL  ANUAL |
K 0,64% 7,95%
MENSUAL  ANUAL
K 0,88%  11,15%

Al tener que usar 3 formas de

financiaciéon aumenta su coste K de las
anteriores dos y tener que pagar interés
con cada cuota por el método francés.

Tabla 34: Desglose de la Accion Correctora 3 Fuente: Elaboracion Propia

3.000.000,00
2.000.000,00
1.000.000,00
0,00
-1.000.000,00
-2.000.000,00

-3.000.000,00

ACCION CORRECTORA 3

e CASH FLOW

s PRESTAMO HIPOTECARIO

PRESTAMO+C.SOCIAL

25 27 29 31 33

PRESTAMO+C.S+PRESTAMO PUENTE FRANCES

Figura 44: Comparativa
entre Cash Flow y la
Accion Correctora 3
Fuente: Elaboracion

Propia

GARCIA RUIZ, MARCO .



ANALISIS DE LA VIABILIDAD DE UNA PROMOCION DE VIVIENDAS EN EL MUNICIPIO DE RIBA-ROJA

DEL TURIA (VALENCIA)

7.4.4 ACCION CORRECTORA: P. HIPOTECARIO + C.S + PRESTAMO M.ALEMAN.

Se concede el préstamo hipotecario. Posteriormente, los socios aportan como capital social el
50% de la cantidad necesaria para cubrir los desfases de caja que se produzcan después de la
concesion de la hipoteca, teniendo en cuenta que deben aportar los gastos producidos por la
operacion y recibirdn como dividendos el 25% de la ampliacién. Por ultimo, se solicita un
préstamo puente sobre la totalidad de la financiacidn restante teniendo en cuenta las siguientes
condiciones: Tipo de interés fijo anual del 10% pagadero mensualmente siguiendo el modelo de
amortizacion aleman. Comisién de apertura del 0,5% y comisidon de estudio 0.3% del principal
del préstamo. El préstamo ha de estar amortizado totalmente a la entrega de llaves (ver Tabla
35). En la Figura 45 se puede ver la comparativa de cdmo se comportaria el flujo de caja con la

accion correctora.

FLUJOS DE CAJA +IVA

FNC ACUMULADO

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

FNC CON HIPOTECA

FNC ACUMULADO

AMPLIACION DE CAPITAL

APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL

NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION
DIVIDENDOS APORTACION (25%)

FNC CON HIPOTECA + APORTACION
FNC ACUMULADO

DISPOSICION

COMISON APERTURA

COMISION ESTUDIO

INTERESES

AMORTIZACION

FNC CON HIPOTECA+SOCIOS+ALEMAN
FNC ACUMULADO

HIPOTECARIO

CAPIAL SOCIAL
ALEMAN

TOTAL FINANCIACION

COSTE MEDIO ANUAL
COSTE MEDIO MENSUAL

837.727,62

2.905.626,93

83.379,31

74.471,22

2.905.626,93

679.877,09

445.256,49

5.200,76

486,61

261,59

4.452,56

445.256,49

111.314,12

568.562,97

571.451,28

2.857,26

1.714,35

77.205,65

571.451,28

486.785,71
2.905.626,93 74%
445.256,49 11%
571.451,28 15%
3.922.334,70 100%

11,26%
0,89%

MENSUAL ANUAL
0,94% 11,91%

MENSUAL ANUAL
0,64% 7,95%

MENSUAL ANUAL
0,84% 10,54%

Ligeramente inferior la K que por
el método francés ya que anticipas
intereses.

Tabla 35: Desglose Accion Correctora 4 Fuente: Elaboracion Propia

ACCION CORRECTORA 4

3.000.000,00

2.000.000,00

1.000.000,00

0,00

-1.000.000,00

-2.000.000,00

@ CASH SLOW
-3.000.000,00

e C,.SOCIAL

N

— P

PRESTAMO ALEMAN

25 27 29 31 33 35

MO HIPOTECARIO

Figura 45:
Comparativa entre
Cash Flow y la
Accion Correctora
4

Fuente:
Elaboracion Propia
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7.4.5 ACCION CORRECTORA: P. HIPOTECARIO + C.S + PRESTAMO+M.AMERICANO.

Se concede el préstamo hipotecario. Posteriormente, los socios aportan como capital social el
50% de la cantidad necesaria para cubrir los desfases de caja que se produzcan después de la
concesion de la hipoteca, teniendo en cuenta que deben aportar los gastos producidos por la
operacion y recibirdn como dividendos el 25% de la ampliacién. Por ultimo, se solicita un
préstamo puente sobre la totalidad de la financiacidn restante teniendo en cuenta las siguientes
condiciones: Tipo de interés fijo anual del 10% pagadero mensualmente siguiendo el modelo de
amortizaciéon americano. Comisién de apertura del 0,5% y comision de estudio 0.3% del principal
del préstamo. El préstamo ha de estar amortizado totalmente a la entrega de llaves (ver Tabla
36). En la Figura 46 se puede ver la comparativa de cdmo se comportaria el flujo de caja con la

accion correctora.

FLUJOS DE CAJA + IVA

FNC ACUMULADO

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

FNC CON HIPOTECA

FNC ACUMULADO

AMPLIACION DE CAPITAL

APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (25%)

FNC CON HIPOTECA + APORTACION

FNC ACUMULADO

DISPOSICION

COMISON APERTURA

COMISION ESTUDIO

INTERESES

AMORTIZACION

FNC CON HIPOTECA+SOCIOS+AMERICANO

FNC ACUMULADO

HIPOTECARIO 2.905.626,93
CAPIALSOCIAL 445.256,49
AMERICANO 472.671,44
TOTAL FINANCIACION 3.823.554,86
COSTE MEDIO ANUAL 11,32%
COSTE MEDIO MENSUAL 0,90%

837.727,62

2.905.626,93
83.379,31
74.471,22
2.905.626,93 K
679.877,09

MENSUAL
0,94%

ANUAL
11,91%

445.256,49
5.200,76
486,61
261,59
4.452,56
445.256,49
111.314,12 K
568.562,97

MENSUAL
0,64%

ANUAL
7,95%

472.671,44
2.363,36
1.418,01
126.045,72
472.671,44
438.735,88 K

MENSUAL
0,86%

ANUAL
10,85%

76%
12%
12%
100%

La K vuelve a ser menor que en el francés
ya que se paga Unicamente interés hasta
la finalizacién del préstamo.

Tabla 36: Desglose Accion Correctora 5

ACCION CORRECTORA 5

4.000.000,00
Figura 46:
2.000.000,00 Comparativa entre
- .
5 17 19 21 2§ 25 27 29 31 33 35
-2.000.000,00 Fuente: Elaboracion
-4.000.000,00 Propia

@ CASH FLOW

s C,.SOCIAL+PRESTAMO HIPOTECARIO

s PRESTAMO HIPOTECARIO
PRESTAMO AMERICANO
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7.4.6 ACCION CORRECTORA:P. HIPOTECARIO + C.S + PRESTAMO M.ITALIANO.

Se concede el préstamo hipotecario. Posteriormente, los socios aportan como capital social el
50% de la cantidad necesaria para cubrir los desfases de caja que se produzcan después de la
concesion de la hipoteca, teniendo en cuenta que deben aportar los gastos producidos por la
operacion y recibirdn como dividendos el 25% de la ampliacién. Por ultimo, se solicita un
préstamo puente sobre la totalidad de la financiacidn restante teniendo en cuenta las siguientes
condiciones: Tipo de interés fijo anual del 10% pagadero mensualmente siguiendo el modelo de
amortizacion italiano. Comision de apertura del 0,5% y comisién de estudio 0.3% del principal
del préstamo. El préstamo ha de estar amortizado totalmente a la entrega de llaves. (ver Tabla
37). En la Figura 47 se puede ver la comparativa de cdmo se comportaria el flujo de caja con la
accion correctora.

FLUJOS DE CAJA + IVA 837.727,62

FNC ACUMULADO

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31

INTERESES 74.471,22 MENSUAL  ANUAL
AMORTIZACION 2.905.626,93 K 0194% 11’91%
FNC CON HIPOTECA 679.877,09

FNC ACUMULADO

AMPLIACION DE CAPITAL 445.256,49

APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 5.200,76

NOTARIO 486,61

REGISTRADOR 261,59

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 4.452,56

DEVOLUCION APORTACION 445.256,49

DIVIDENDOS APORTACION (25%) 111.314,12 MENSUAL Se= ANUAL
FNC CON HIPOTECA + APORTACION 568.562,07 S 0,64% 7,95%
FNC ACUMULADO

DISPOSICION 587.094,97

COMISON APERTURA 2.935,47

COMISION ESTUDIO 1.761,28

INTERESES 80.725,56 MENSUAL ANUAL
AMORTIZACION 587.094,97 K 0,89% 11,18%
FNC CON HIPOTECA+SOCIOSHTALIANO 483.140,65

FNC ACUMULADO

HIPOTECARIO 2.905.626,93 74% La K sale igual que el método francés ya
CAPIAL SOCIAL 445.256/49 1% que las cuotas del préstamo son idénticas
ITALIANO 587.094,97 15% durante el periodo.

TOTAL FINANCIACION 3.937.978,40 100%

COSTE MEDIO ANUAL 11,36%

COSTE MEDIO MENSUAL 0,90%

Tabla 37: Desglose Accion Correctora 6 Fuente: Elaboracion Propia

ACCION CORRECTORA 6

2.000.000,00
~
0,00
25 27 29 31 33 35 Figura 47:
-2.000.000,00 Comparativa entre
Cash Flow y la
-4.000.000,00 Accion Correctora
6
e CASH FLOW
Fuente:

s PRESTAMO HIPOTECARIO L. .
Elaboracion Propia
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7.4.7 ACCION CORRECTORA: P. HIPOTECARIO + PRESTAMO FRANCES+ LINEA CREDITO.

En esta accién consiste en obtener un préstamo hipotecario y otro préstamo puente mediante
método francés y el resto de la obtencién de financiacion mediante una linea de crédito (ver
Tabla 38). En la Figura 48 se puede ver la comparativa de cdmo se comportaria el flujo de caja
con la accién correctora.

FLUJOS DE CAJA +IVA 837.727,62
FNC ACUMULADO
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31
INTERESES 74.471,22
AMORTIZACION 2.905.626,93
FNC CON HIPOTECA 679.877,09
FNC ACUMULADO
DISPOSICION 534.307,79
COMISION DE APERTURA 8.014,62
COMISION DE ESTUDIO 2.671,54
INTERESES 32.644,61
AMORTIZACION 534.307,79
FNC CON HIPOTECA + FRANCES 636.546,32
FNC ACUMULADO
DISPOSICION CREDITO 838.543,39
C.VIvO
INTERESES 109.016,43
AMORTIZACION 838.543,39
FNC CON HIPOTECA + FRANCES + CREDITO 527.529,90
FNC ACUMULADO
MENSUAL ANUAL MENSUAL ANUAL MENSUAL ANUAL
0,94% 11,91% K 0,67% 8,38% K 1,25% 16,08%
HIPOTECARIO 2.905.626,93
E';‘E\EICT? ;:;:23;::: ;3: La K obtenida sale mas alta ya que la
TOTAL FINANCIACION 4.278.478,11 100% obtencién de una linea de crédito
SRR o encarece la financiacion.
COSTE MEDIO MENSUAL 0,97%

Tabla 38: Desglose Accion Correctora 7. Fuente: Elaboracion Propia

ACCION CORRECTORA 7

2.000.000,00
1.000.000,00 g Figura 48:
‘ Comparativa
0,00 entre Cash
1 3 29 25 27 29 31 33 35 Flowy la
-1.000.000,00 Accién
Correctora 7
-2.000.000,00
Fuente:
-3.000.000,00 Elaboracion
i Propia
@ CASH FLOW emme PRESTAMO HIPOTECARIO
e PRESTAMO FRANCES LINEA CREDITO
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7.4.8 ACCION CORRECTORA: P. HIPOTECARIO + DTO. + LINEA DE CREDITO

Esta accidn consiste en obtener un préstamo hipotecario, ademas se financiaria mediante un
descuento de letras que anticipara crédito aun no vencido por parte de terceros estos seran los
compradores, el resto de la obtencidn de financiacién mediante una linea de crédito (ver Tabla
39). En la Figura 49 se puede ver la comparativa de cdmo se comportaria el flujo de caja con la
accidn correctora.

FLUJOS DE CAJA CON ACCION CORRECTORA (PRESTAMO HIPO

- Totass

FLUJOS DE CAJA +IVA 837.729,62

FNC ACUMULADO

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31

INTERESES 74.471,22

AMORTIZACION 2.905.626,93

FNC CON HIPOTECA 679.879,09

FNC ACUMULADO

INGRESOS POR DESCUENTO DE LETRAS 919.953,94

SIN DESCONTAR COBRARIA 941.906,93

FNC CON HIPOTECA + LETRAS 657.926,10

FNC ACUMULADO

DISPOSICION CREDITO 1.075.835,10

C.VIVO

INTERESES 125.348,03

AMORTIZACION 1.075.835,10

FNC CON HIPOTECA + LETRAS + CREDITO

FNCACUMULADO

MENSUAL ANUAL MENSUAL ANUAL MENSUAL ANUAL
0,94% 11,91% K 0,59% 7,26% K 1,25% 16,08%

[‘EI:,?::CARIO z.:g;:gig::: i:: L k obtenida es menor que la linea de crédito
CUENTA DE CREDIO 1.075.837,35 22% ya que la obtencién de letras por parte de los
TOTAL FINANCIACION 4.901.418,22 100% Compradores ayuda a C]Ue sea mals baja.
COSTE MEDIO ANUAL 11,05% Asimismo, sigue siendo, aunque ofrece gran
COSTE MEDIO MENSUAL 0,94% flexibilidad al promotor.

Tabla 39: Desglose Accion Correctora 8. Fuente: Elaboracion Propia

ACCION CORRECTORA 8

2.000.000,00
1.000.000,00 g Figura 49:
Comparativa
0,00 entre Cash
1 3 9 23 25 27 29 31 33 35 Flow y la
-1.000.000,00 .
Accion
-2.000.000,00 Correctora 8
-3.000.000,00 Fuente:
Elaboracion
e CASH FLOW s PRESTAMO HIPOTECARIO Propia
e DESCUENTO DE LETRAS LINEA DE CREDITO
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En la Tabla 40 se presentan las diferentes acciones correctoras sometidas a los criterios dindmicos y estaticos.

LOS SOCIOS SOCIOS +P.H FRANCES ALEMAN AMERICANO ITALANO LINEA DE CREDITO DTO LETRAS
100% CAPITAL SOCIOS PH SOCIOS PH SOCIOS PH SOCIOS PH SOCIOS PH SOCIOS PH
PROYECTO SIN FINANCIACION ACC. CORRECTORA 1 ACC. CORRECTORA 2 ACC. CORRECTORA3 _ ACC. CORRECTORA4 _CC. CORRECTORACC. CORRECTORA ACC. CORRECTORA 7 ACC. CORRECTORA 8
TOTALVENTAS 5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56 5.060.137,56  5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56 5.060.137,56
GASTOS DE EXPLOTACION (SOLAR+CONST+HF+LICEN+SEGURGESTION) 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37  4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19|  1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 |
GASTOS COMERCIALES 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50 20276550 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50
BAIl 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,60 |  851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 |
GASTOS FINANCIEROS 13.485,07 429.843,68 305.872,24 374.534,54 369.627,74  417.677,57 373.272,80 323.682,79 318.637,11
BAI 837.727,62 | 421.369,01 | 545.340,45 | 476.678,14 | 481.584,95 | 43353512 | 477.939,89 | 527.529,90 | 532.575,57 |
IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) " 209.431,91 105.342,25 © 136.335,11 © 119.169,54 120.396,24 = 108.383,78 ~ 119.484,97 131.882,47 © 133.143,89
BN 628.295,72 | 316.026,75 | 409.005,34 | 357.508,61 | 361.188,71 |  325.151,34 | 358.454,92 | 395.647,42 | 399.431,68 |
K 0,40% 0,82% 0,90% 0,89% 0,90% 0,90% 0,97% 0,94%
VAN 663.122,75€ 502.655,74 € 472.388,46 € 474.787,85€  473.242,10€ 472.296,98 € 448,065,66 € 457.148,26 €
TIR  3,000%>0.52% 3,009%> 0,83% 3,000%> 0,91% 3,009%> 0,90% 3,000%>0,91% 3,009%>0,91%  3,009%> 0,96% 3,009%> 0,96%

Tabla 40: Comparativa entre las diferentes acciones correctoras. Fuente: Elaboracion Propia

En la comparacién de las diferentes acciones correctoras se ha escogido que la mejor opcidn se trata de la aportacién de capital social de los socios junto
con un préstamo hipotecario. Atendiendo a la Cuenta de Resultados la accién correctora que mas beneficio neto se obtiene seria la aportacién de capital
social por parte de los socios al 100%. No es una opcion que se utiliza en el sector de la construccion asi pues la segunda que mas BN es la solicitud de
un préstamo hipotecario. Asciende este beneficio a 409.005, 75€.Segun criterios dinamicos que pueden determinar el riesgo de la inversion y su
rentabilidad se obtiene que la K de la accidn correctora obtiene la K mds baja con un 0.82%. Este Ultimo criterio es mucho mas fiable y debe de ser el
que se tienen que basar los proyectos inmobiliarios ya que tiene en consideracién los flujos de caja en la duracidn del proyecto.
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7.4.9 ESCENARIO POST VENTA.

ANALISIS DE LA VIABILIDAD DE UNA PROMQCION DE VIVIENDAS EN EL MUNICIPIO DE RIBA-ROJA
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Este escenario se compone por un retraso de las ventas posteriores a la finalizacidon de la obra. Se ha supuesto el retraso de las ventas de un 20%, es
decir, 5 viviendas. El banco no amplia el periodo de carencia y se procede a la amortizacion del préstamo hipotecario. El promotor pasara a ser propietario
de las viviendas no vendidas teniendo que empezar a amortizar estas con los intereses incluidos hasta que se realice la venta. Este escenario supone
una bajada leve de la rentabilidad del proyecto (ver Tabla 41).

FLUJOS DE CAJA COMN ACCION CORRECTORA (PRESTAMO HIPOTECARIO+CAPITAL SOCIAL)

FLUJOS DE CAJA + IVA

FNC ACUMULADO

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

FNC CON HIPOTECA

FNC ACUMULADO

AMPLIL E CAPITAL

APO | GASTOS AMPLIACION CAPITAL
MNOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

FMNC COMN HIPOTECA + APORTACION

FNC ACUMULADO

FIN OBRA Y VENTAS

925.100,05 | -204988,35 #RsEdesER¢ 780471 14017417  189.287,95 2.899.005,05 -268.047.70 -249,50 930.319,48
|-2.644.003,50  #smssssne 279137272 265119855 246191060  437.094,45  169.04675 16879725 16879725 1.099.11673 1.099.116,73
290562693 | 22780115 |167.364,11 | 11622508 £9.735,05 34.867,52 | 460.057,60 121.067,79
83.379,31]
84.523,28| 8.067.96 876531 9.249,58 9.540,14 9.685,42 252225 2516,11 2.509,95 2503,76
2.905.626,93 2.300.287,99 147272 1.478,86 1.485,02 149121 59941113
75719746 | 1474484 342488 11478020  200.369,07 21447005 105877466 -272.04267  -4.24447  -3.99497 1047.302,30 -599.411,13
l.aza.som supmmsses 71009870 50972963  -295250,58 76351508 49147241  487.207,94 48323297 1530.625.27  031214.14
890.51099 |
9.864,81 |
613,50 |
346,19 |
8.905,11 |
890.510,99 |
133.576,65 |
623.620,81 1474484 342488 11478020  200.369,07 21447005 105877466 -272.04267  -4.24447  -3.99497 1047.39230 -599.411,13

62.207,20 65.632,08 180.412,29 380.781.36 595.251.41 1.654.026,06 1.381.983.40 1.377.738.93 1.373.743.96 2421.13626 1.821.72513
Tabla 41: Desqglose Accion. Fuente: Elaboracion Propia

Para el célculo del préstamo se obtendra un préstamo hipotecario que se devolverd mediante el método francés el desglose del préstamo (ver Tabla 43)
serdn las cantidades y el capital amortizado que debera de abonar el promotor a la entidad bancaria.

MES 24 MES 25 MES 26 MES 27 MES 28

MENSUALIDAD 3.994,97 3.994,97 3.994,97 3.994,97
INTERESES 2.522,25 2.516,11 2.509,95 2.503,76
AMORTIZACION 1.472,72 1.478,86 1.485,02 1.491,21
C. AMORTIZADO 1.472,72 2.951,58 4.436,61 5.927,81
C.VIVO 605.338,94 603.866,22 602.387,36  600.902,34 599.411,13

Tabla 42: Comparativa del Escenario Base con el Escenario
Postventa criterios dindmicos. Fuente: Elaboracion Propia
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Si se compara mediante criterios estaticos es decir mediante la cuenta de resultados se observa
que la K es levemente mds baja que en el escenario base 0.76% < 0.82%, se podria concluir que
mediante este criterio es mas interesante este escenario (Tabla 43).

LOS SOCIOS SOCIOS +P.H SOCIOS +P.H
100% CAPITAL
PROYECTO SIN FINANCIACION ACC. CORRECTORA 1 ACC. CORRECTORA2  ACC. CORRECTORA 2
TOTAL VENTAS 5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56
GASTOS DE EXPLOTACION (SOLAR+CONST+HE +LICEN+SEGUR+GESTION) 4_015_159,37‘ 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION 1.053.978,19 | 1.053.978,19 [ 1.053.97819] | 1.053.978,19 |
GASTOS COMERCIALES 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50
BAIl 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69| | 851.212,69 |
GASTOS FINANCIEROS 13.485,07 429.843,36 305.871,94 311.398,53
BAI 837.727,62 | 421.369,33 | 54534075 | 539.814,16 |
IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) 209.431,91 105.342,33 © 136.33519 134.953,54
BN 628.295,72 | 316.027,00 | 209.005,56 | | 204.860,62 |
K 0,40% 0,82% 0,76%
VAN 663.124,70€ 502.657,56 € 556.046,35 €
TR 3,009%>0.52% 3,009%> 0,83% 3,009%> 0,83%
RE (RENTABILIDAD DE LA INVERSION)(BAII/Gexp+Gcom) 20,18% RE (RENTABILIDAD DE LA INVERSION)(BAII/Gexp+Gcom) 20,18%
MARGEN SOBRE VENTAS (BAI/VENTAS) 16,53% MARGEN SOBRE VENTAS (BAI/VENTAS) 16,62%
RF=RRP (BN/RECURSOS PROPIOS) 24% RF=RRP (BN/RECURSOS PROPIOS) 23%
REPERCUSION SUELO/VENTAS (P2 SUELO/VENTAS) 6% REPERCUSION SUELO/VENTAS (P2 SUELO/VENTAS) 6%

Tabla 43: Comparativa del Escenario Base con el Escenario Postventa
criterios estdticos. Fuente: Elaboracion Propia

Respecto a los criterios dindmicos se observa la bajada de rentabilidad al no vender las viviendas
a tiempo y tener que amortizar unos meses sumado con los intereses. Ademas, el retraso de los
ingresos de la venta de las viviendas acentua la bajada de la rentabilidad (Tabla 44).

TIR MENSUAL ANUAL
ESCENARIO BASE 2.61% 36.34%
POST VENTA 2.45% 33.77

Tabla 44: Comparativa del Escenario Base con el Escenario
Postventa criterios dindmicos. Fuente: Elaboracion Propia
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8.CONCLUSIONES

El objetivo general del presente trabajo ha sido realizar el estudio de la viabilidad de un proyecto
de promocidn inmobiliaria en la Comunidad Valenciana situada en la localidad de Riba Roja del
Turia.

Este objetivo general se ha desglosado en cuatro apartados: estudio de viabilidad urbanistica,
comercial, econdmico y financiero, apartados clave para emprender un proyecto inmobiliario.

El estudio de viabilidad urbanistica es necesario porque permite analizar los parametros
urbanisticos del solar para conocer cudles van a ser las caracteristicas de disefio que tendra la
promocién. Para ello se ha localizo un solar que estaba a la venta en la localidad de Riba Roja del
Turia por un valor de 300.000€. Posteriormente se identificaron las caracteristicas urbanisticas
que disponia el solar. Edificabilidad, nimero de plantas, cantidad de viviendas.

De forma paralela a este estudio de viabilidad urbanistica se realiza el estudio de viabilidad
comercial. La viabilidad comercial permite analizar las caracteristicas del mercado tanto a nivel
de macroentorno como de microentorno. El analisis del macroentorno nos permite ver la
situacién actual de la econdmica global y espafiola. Esta situacion se encuentra estable, aunque
es susceptible a causas globales como el aumento de precios por la guerra de Ucrania y la
pandemia del COVID. En el microentorno de la provincia de Valencia y Riba Roja se observa una
ligera tendencia al alza en la construccidon de viviendas ya que el poder adquisitivo de los
habitantes se encuentra al alza. Ademas, en el término de Riba Roja hay una tendencia de
crecimiento en los poligonos industriales de nuevas empresas de construccion permitiendo una
migracion de trabajadores al termino municipal. El precio de venta de las viviendas tiende a subir
por estos aumentos de costes y de demanda. La aparicidn de promociones vecinas establece un
precio de venta del alrededor de 1500 € /m? para edificaciones de obra nueva.

Con esta situacion técnica y comercial se plantea la construccién de 24 viviendas y 2 aticos
repartidos en PB+5. Existen 4 tipos de viviendas A, B, C, D. Las viviendas tipo A son viviendas en
forma de L esquineras de unos 110 m? que disponen de amplias terrazas, un salén-comedor-
cocina, tres habitaciones y dos cuartos de bafio completos. Las viviendas tipo B son de forma
cuadrada aprovechando al maximo el espacio, tienen una superficie de 100m?, cuentan con dos
habitaciones y dos cuartos de bafio completos, salon-comedor-cocina, disponen también de
terrazas. La tipologia de la vivienda C es una L invertida esquinera con las mismas caracteristicas
del tipo A con la salvedad que son las viviendas mas interiores de la promocidn. Para finalizar las
viviendas de tipo D se encuentran en la Ultima planta de la promocidn siendo los dos unicos
aticos con los que cuenta. Estas dos viviendas tienen forma cuadrada de una superficie de 100m?2.
Se componen de dos habitaciones, dos bafios, salén-comedor y cocina. Ademas, tienen una gran
terraza siendo superior a la superficie de la vivienda.

Una vez se ha definido la promocién se pasara a realizar el estudio de viabilidad econdmica. En
este analisis lo que se pretende es analizar el desglose de las partidas de gastos e ingresos que
coincidira con la partida de pagos y cobros para confeccionar los que se conoce como el Cash-
Flow. El Cash-Flow es una herramienta de analisis de la viabilidad que nos permite tener una
estructura de todos los cobros y pagos de la promocidn planificados a lo largo del tiempo. De la
misma forma con esta secuencia de gastos e ingresos se elabora la Cuenta de Resultados. Una
vez obtenidas estas dos herramientas una de caracter dinamico y otra de caracter estatico se
realizan los cdlculos de viabilidad. En primer lugar, los criterios estaticos serian las ratios que
aportan la rentabilidad de la inversion siendo la rentabilidad econdmica de un 22.03% vy el
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margen sobre las ventas de 17.79%. Estos valores se consideran buenos en el sector de la
construccién para poder acometer esta inversidn. Los criterios dinamicos dan como resultado
una TIR anual de 35.59% anual. El conjunto de estos parametros muestra una rentabilidad
aceptable como para considerar llevar a cabo la promocion.

Una vez obtenida esta informacién que el proyecto es rentable lo que faltaria seria atender a los
aspectos financieros del proyecto ya que observando el Cash-Flow no existen fondos suficientes
para hacer frente a los déficits de caja desde el principio. La viabilidad financiera permite analizar
las diferentes fuentes de financiacién que existen en el mercado para cubrir los desfases de
tesoreria. Después de consultar las diferentes fuentes de financiacién la mejor forma de financiar
el proyecto es obteniendo una aportacién de los socios de un 50% del capital necesario y el resto
en un préstamo hipotecario de un interés anual de 5% durante 32 periodos. Este préstamo tiene
unos costes de: Comisién de apertura de 0.5% y una comision de 0.3% de estudio. El capital
social aportado por los socios tendrd una rentabilidad del 15% aportado.

Para finalizar se realiza un anilisis de sensibilidad de la promocidn. Este analisis permite simular
diferentes situaciones que puedan desarrollarse en la promocion. Se ha escogido analizar la
promocidn si no se consiguen vender el 20% de las viviendas después de que se acabe la obray
las consecuencias econdémicas y financieras que eso supondria. En este caso es muy cercano a lo
que es habitual en las promociones de obra nueva. La rentabilidad tiende a bajar cuanto mas
tiempo esta la vivienda sin vender ya que asume a todos los efectos el promotor los gastos de la
vivienda.

Con todo esto mencionado se observa la importancia de la herramienta del estudio de viabilidad
como se comentado en la introducciéon nos encontramos en una situacion de incertidumbre a
nivel nacional e internacional. La pandemia del COVID y la guerra en Ucrania han sido dos de los
sucesos que han provocado un enorme encarecimiento de los costes de produccién. Una
actividad como la construccién que implica tanto riesgo por el capital que se invierte son
necesarias este tipo de herramientas que definan o reduzcan esta incertidumbre.

Llevar a cabo los oportunos analisis o estudios de viabilidad permite predecir el eventual éxito o
fracaso del proyecto en cuestion. Esto es fundamental en todos los ambitos; mas aun en el sector
de la construccion, teniendo en cuenta el impacto y recursos implicados. Esto es fundamental
en el sector, por su gran complejidad y su largo periodo de actividad, lo que provoca muchas
variables en la toma de decisiones de inversidn, dado que estas requieren grandes volimenes
de recursos.
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ANEXO XI HOJA DE CALCULO: CASH-FLOW INICIAL



1.COMPRA DEL SOLAR

1.1 PRECIO DEL SOLAR
2.GASTOS DOCUMENTALES
NOTARIO

IVA SOPORTADO
RETENCION IRPF
LIQUIDACION RETENCION IRPF
REGISTRADOR

IVA SOPORTADO

RETENCION IRPF
LIQUIDACION RETENCION IRPF
3.IMPUESTOS

IVA SOPORTADO

3
ADJ

4.PLUSVALIA

5.0TROS GASTOS

5.1 LEVANTAMIENTO TOPOGRAFICO
5.2 ESTUDIO GEOTECNICO

5.3 IVA SOPORTADO

5.4 CEDULA DE CLASIFICACION URBANISTICA
TOTAL COMPRA SOLAR

TOTAL IVA SOPORTADO

2.CONSTRUCCION

VIVENDAS
ATICOS
GARAJES
TRASTEROS
RETENCION GARANTIA CONTRUCTOR
DEVOLUCION RETENCION CONSTRUCTOR
TOTAL CONSTRUCCION
TOTAL IVA SOPORTADO

3.HORARIOS FACULTATIVOS

TOTAL IVA SOPORTADO

4.LICENCIAS Y AUTORIZACIONES
1.LICENCIAS

2.DECLARACION DE OBRA NUEVA
3.DECLARACION DE DIVISION HORIZONTAL
A4.TASAS VPO

TOTAL LICENCIAS Y AUTORIZACIONES
TOTAL IVA SOPORTADO

5.SEGURO E IMPUESTOS
1.SEGURO DE RESPONSABILIDAD DECENAL

TOTAL SEGUROS E IMPUESTOS
TOTAL IVA SOPORTADO

6.GASTOS DE GESTION
1.GASTOS DE ADMINISTRACION
2.GASTOS CREDENCIALES
TOTAL GASTOS DE GESTION
TOTAL IVA SOPORTADO

7.GASTOS DE COMERCIALIZACION
1. GASTOS DE VENTAS

2.GASTOS DE PUBLICIDAD

IVA SOPORTADO

TOTAL GASTOS DE GESTION
TOTAL IVA SOPORTADO

8.GASTOS FINANCIEROS
AVAL ENTREGAS A CUENTA
TOTAL GASTOS FINACIEROS

TOTAL IVA SOPORTADO

1,VENTAS

LVIVIENDAS
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

2. ATICOS
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

3.1 GARAJES CON VIVIENDA
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

3.2 GARAJES SIN VIVIENDA
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

4.TRASTEROS

4.1 TRASTEROS CON VIVIENDA
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP)
IVA REPERCUTIDO

4.2 TRASTEROS SIN VIVIENDA

300.000,00
593,42
388,02

4.500,00
63.000,00

4.500,00

5.620,00
1.500,00
4.000,00
1.155,00
120,00
310.713,42
64.279,62

2.953.929,37
2.383.534,08
184.536,00
306.833,75
79.025,54
-159086,88
159.086,88
2.953.929,37

200.000,00
200.000,00
42.000,00

99.205,69
38.630,08
44.895,02

182.730,79
1.087,14

29.539,29
6.219,57
500,00
36.258,86
2.584,69

184.181,62
147.345,30
331.526,92

69.620,65

10138275
101.382,75
42.580,76
202.765,50
42558076

13.485,07
13.485,07

222.152,86

4.150.895,62
4.150.895,62
415.089,56
403.414,00
403.414,00
40.341,40
417.190,54
417.190,54
417.190,54
41.719,05

97.637,40
97.637,40
97.637,40

9.763,74

069.137,56

80,7%
6,2%
10,4%
2,7%
0,05

81,9%

19%

MES 1
MARZO

30.000,00

5.620,00
1.500,00
4.000,00
1.155,00

120,00

35.620,00

7.455,00

1.781,00
1.424,80
3.205,80

673,22

8.128,22

MES 2
ABRIL

MES 3
MAYO

ESCRITURA

SOLAR

MES 4
JUNIO

270.000,00
504,40

4.500,00

275.004,30
56.824,62

13.750,22
11.000,18
24.750,40

5.197,58

62.022,20

SOLICITUD!
LICEICNIA
MES 5
Juuo

42.500,00 -
42.500,00 -
10.500,00 -

34.241,36 -

34.241,36 -

3.841,52 -
3.07321 -
6.914,73 -
1.452,09 -

11.952,09 -

MES 6
AGOSTO

OBTENCION
LICENCIA

MES 7

SEPTIEMBRE

42.500,00
42.500,00
10.500,00

61.540,20
38.630,08
44.895,02

145.065,30
1.087,14

9.378,26
7.502,61
16.880,88
3.544,98

1513213

VENTAS

MES 8
OCTUBRE

15.000,00
15.000,00

17.477,82

17.477,42
2.584,69

162387
1.299,10
2.922,97

613,82

30.414,83
6.387,11
30.414,83
6.387,11

9.585,62

EMPIEZA
OBRA

MES 9

NOVIEMBRE

22.358,74
19.068,27
1.476,29
2.454,67
632,20
-1272,70

22.358,74

680,00
680,00
168,00

31535

315,35

1.167,70
934,16
2.101,87
441,39

609,39

MES 10
DICIEMBRE

55.896,85
47.670,68
3.690,72
6.136,67
1.580,51

318174

55.896,85

1.700,00
1.700,00
420,00

2.879,84
2.303,87
5.183,72
1.088,58

1.508,58

VENTAS

MES 11
ENERO

MES 12
FEBRERO

MES 13
MARZO

MES 14
ABRIL

103.409,17 167.690,55 223.587,40 265.510,04
8819076 143012,04 190.68273 22643574
6.827,83 11.072,16 14.762,88 17.530,92
1135285 1841002 2454670 2914921
2.923,95 4.741,53 6.322,04 7.507,43
588621 954521 1272695  -1511325
103.409,17 167.690,55 223.587,40 265.510,04
356500 510000 680000 1073000
3.565,00 5.100,00 6.800,00 10.730,00
77700 126000 168000  1.995,00
534871 863953 1151937 1381200
4.278,97 6.911,62 9.215,50 11.049,60
9.627,68 1555115 2073487 2486160
2.021,81 3.265,74 4.354,32 5.220,94
1985057 771020  7.71020 771020
- 10.138,28 10.138,28 10.138,28
416862 374818 374818  3.748,18
19.850,57 17.848,48 17.848,48 17.848,48
416862 374818 374818 374818

- - 910,90 -

- - 910,90 -
6967.43 827392 978250 1096412
103.772,39 60.533,89 65.250,82 70.439,44
10377239 6053389 6525082 7043944
10.377,24 6.053,39 6.525,08 7.043,94
8068280 1008535 10.08535  10.08535
80.682,80 10.085,35 10.085,35 10.085,35
806828 100854 100854 100854
12.034,34 5.816,60 6.254,21 6.735,59
1203434 581660 625421 673559
12.034,34 5.816,60 6.254,21 6.735,59
120343 581,66 625,42 67356
281646 136129 146371 157637
2.816,46 1.361,29 1.463,71 1.576,37
281646 136129 146371 157637

281,65 136,13 146,37 157,64

77.797,13  83.054,09

MES 15
MAYO

293.458,46
250.271,08
19.376,28
3221754
8.297,68
-16704,12

293.458,46

8.925,00
8.925,00
2.205,00

15.119,17
12.095,34
27.214,51

5.715,05

7.710,20
1619,14
7.710,20
1619,14

9.539,19

76.204,57
76.204,57
7.620,46
10.085,35
10.085,35
1.008,54
7.270,44
7.270.44
7.270,44
727.04

170154
1.701,54
1.701,54

170,15

MES 16
JUNIO

307.432,67
262.188,75
20.298,96
33.751,71
8.692,81

-17499,56

307.432,67

9.350,00
9.350,00
2310,00

15.839,13
12.671,31
2851044

5.987,19

7.710,20
10.138,28
3.748,18
17.848,48
3.748,18

162656
162656

12.045,37

82.690,35
82.690,35
8.269,03
10.085,35
10.085,35
1.008,54
7.872,16
7.872,16
7.872,16
787,22

184237
1.842,37
184237

184,24

MES 17
Juuo

307.432,67
262.188,75
20.298,96
33.751,71
8.692,81
-17499,56

307.432,67

14.000,00
14.000,00
230,00

16.071,63
12.857,31
28.928,94

6.075,08

7.710,20
10.138,28
3.748,18
17.848,48
374818

12.133,26

90.102,66
90.102,66
9.010,27
10.085,35
10.085,35
1.008,54
855984
8.559,84
8.559,84
855,98

2.003,31
2.003,31
2.003,31

200,33

110.751,16

MES 18
AGOSTO

307.432,67
262.188,75
20.298,96
33.751,71
8.692,81

-17499,56

307.432,67

9.350,00
9.350,00
2310,00

15.839,13
12.671,31
2851044

5.987,19

7.710,20
161914
7.710,20
161914

9.916,34

98.750,36
98.750,36
9.875,04
10.085,35
10.085,35
1.008,54
9.362,13
9.362,13
9.362,13
936,21
2.191,07
2.191,07
2.191,07
21911

VENTA
MES 19
SEPTIEMBRE

273.894,56
23358634
18.084,53
30.069,71
7.744,50
-15590,51

273.894,56

8.330,00
8.330,00
2.058,00

14.111,23
11.288,98
25.400,21

5.334,04

7.710,20
10.138,28
3.748,18
17.848,48
374818

2531,47
2553147

11.140,22

109.127,60
109.127,60
10.912,76
10.085,35
10.085,35
1.008,54
10.324,88
10.324,88
10.324,88
1.032,49

2.416,39
2.416,39
2.416,39

241,64

MES 20
OCTUBRE

201.228,66
171.614,45
13.286,59
22.092,03
5.689,84

-11454,26

201.228,66

10.890,00
10.890,00
1512,00

10.618,43
8.494,75
19.113,18
4.013,77

5.525,77

70212,95
70.212,95
7.021,30
10.085,35
10.085,35
1.008,54
6.714,57
6.714,57
6.714,57
671,46

157145
157145
157145

157,14

MES 21

NOVIEMBRE

139.742,12
119.176,70
9.226,80
15.341,69
3.951,28
7954,34

139.742,12

4.250,00
4.250,00
1.050,00

31535

315,35

7.215,37
5.772,30
12.987,67
272701

4.430,16
930,33
4.430,16
930,33

4.707,75

70.212,95
70.212,95
7.021,30
90.768,15
90.768,15
9.076,82
9.121,44
9.121,44
9.121,44
912,14

213474
213474
213474

213,47

MES 22
DICIEMBRE

83.845,27
71.506,02
5.536,08
9.205,01
237077
-4772,61

83.845,27

2.550,00
2.550,00
630,00

4319,76
3.455,81
7.775,57
1632,87

15.420,40
10.138,28
5.367,32
25.558,68
5.367,32

3.870,93
3.870,93

7.630,19

17398534
173.985,34
17.398,53
70.597,45
70.597,45
7.059,75
17.545,48
17.545,48
17.545,48
1.754,55
4.106,27
4.106,27
4.106,27
410,63

41.922,64
35.753,01
2.768,04
4.602,51
1.185,38

-2386,30

41.922,64

3.555,00
3.555,00
315,00

12.061,88
5.273,51

17.335,39

3.140,65
251252
5.653,17
1.187,17

1502,17

173.985,34
173.985,34
17.398,53
70.597,45
70.597,45
7.059,75
17.545,48
17.545,48
17.545,48
1.754,55

4.106,27
4.106,27
4.106,27

410,63

MES 24
FEBRERO

3.424,14

3.424,14

17121
136,97
308,17

64,72

64,72

2.905.626,93
2.905.626,93
290.562,69

292.033,38
292.033,38
292.033,38

29.203,34

68.346,18
68.346,18
68.346,18

6.834,62

MES 25
MARZO

MES 26
ABRIL

- 11,25
- 9,00
- 20,25
- 425

4.545,21 -
4.545,21 -

MES 27
MAYO

MES 28
JUNIO

MES 29
JuLo

MES 30 MES 31
AGOSTO SEPTIEMBRE

MES 32
OCTUBRE

250,00
250,00

12,50
10,00
22,50

473

MES 33

NOVIEMBRE

315,35

315,35

15,77
12,61
2838

5,96

MES 34
DICIEMBRE

MES 35
ENERO

MES 36
FEBRERO

TOTALES

300.000,00
593,42
388,02

81,48
-58,20
58,20
205,40
4313
-30,81
30,81
4.500,00
63.000,00

4.500,00

5.620,00
1.500,00
4.000,00
1.155,00
120,00
310.713,42
64.279,62

2.953.929,37
2.383.534,08
184.536,00
306.833,75
79.025,54
-159086,88
159.086,88
2.953.920,37

159.086,88
159.086,88

200.000,00
200.000,00
42.000,00

99.205,69
38.630,08
44.895,02

182.730,79
1.087,14

29.539,29
6.219,57
500,00
36.258,86
2.584,69

184.181,62
147.345,30
331.526,92

69.620,65

7.954,34
6.363,48
14.317,82 -
3.006,74

101.382,75
101.382,75
42.580,76
202.765,50
42.580,76

13.485,07
13.485,07

4.231.409.94
222.152,86

4.150.895,62
4.150.895,62

403.414,00
B - 403.414,00

COBROS-PAGOS

837.727,62

- 3882580

204.446,18

65.815,21

- 25.455,96

62.780,57

62.853,58 -128.393,04 -186.827,55 -230.113,38

-242.046,27

262.277,93

257.458,94

-232.614,41

- 196.050,51

142.897,51

10.511,97

142.634,08

197.768,34

3.262.274,18

4.54521 - 24525

272,50 -

TOTAL IVA REPERCTUIDO 506.913,76 - - - - - - - - - 1993060 777971 830541  8.883,67 952619  10.249,02 1107512 1203889 1319542  8.858,43  17.22373 26.623,45 26.623,45 326.600,65 - - - - - - - - - 506.913,76
TOTAL IVA SOPORTADO 222.152.86 8.128,22 - - 6202220 11.952,09 - 15.132,13 9.585,62 609,39 150858 6.967,43 827392  9.782,50 1096412 953919  12.045,37 1213326 991634 1114022 552577 470775 7.630,19 1.502,17 64,72 - 4,25 - - - - - 473 5.96 - 3.006,74 - 222.152,86
DIFERENCIA 284.760,90 - 812822 - - 6202220 - 11.952,09 .- 15.132,13 - 9.585,62 - 609,39 - 150858 12.963,17 - 49421 - 1477,09 - 208044 - 1300 - 179635 - 105814 212256 205520  3.332,66  12.515,98 18.993,26 25.121,29 326.535,93 .- 425 - - .- 473 596 3.006,74 284.760,90
LIQUIDACION TRIMESTRAL 10.991,87 311961 34.841,91 351.657,22 - 284.760,90
ACUMULA - 7.481,70
PAGAMOS HP 396.720,82 - 10.991,87 3.889,79 - 311961 - 34.841,91 -351.657,22 - 396.720,82
HP NOS PAGA 111.959,92 108.938,24 3.021,68 111.959,92
TOTAL IVA REPERCTUIDO 506.913,76 - - - - - - - - - - 1993060 777971 830541 888367 952619  10.249,02 1107512 1203889 1319542  8.85843  17.22373 26.623,45 26.623,45 326.600,65 - - - - - - - - - - - - 506.913,76
TOTAL IVA SOPORTADO 222.152,86 8.128,22 - 62.022,20  11.952,09 - 15.132,13 9.585,62 609,39 150858 6.967,43 827392  9.782,50 1096412 953919  12.045,37 1213326 991634 1114022 552577  4.707,75 7.630,19 1.502,17 64,72 - 425 - - - 473 596 3.006,74 - 222.152,86
DIFERENCIA 284.760,90 - 812822 - - - 6202220 - 11.952,09 .- 15.132,13 - 9.585,62 - 609,39 - 150858 12.963,17 - 49421 - 1477,09 - 208044 - 1300 - 179635 - 105814 212256 205520 333266 1251598 18.993,26 25.121,29 326.535,93 .- 425 - - - - .- 473 - 5.96 .- 3.006,74 - 284.760,90
LIQUIDACION MENSUAL - - - 12.963,17 212256 205520  3.332,66 12.515,98 18.993,26 25.121,29 326.535,93 - - - - -
DEVOLUCION/COMPENSAR 12.963,17 212256 - 9,17
PAGAMOS HP 371.440,07 9.585,62 609,39 49421 1477,09  2.080,44 13,00 179635  1.058,14 205520 - 3.332,66 - 12.515,98 - 18.993,26 2512129 - 32653593 - 371.440,07
HP NOS PAGA 86.679,17 8.128,22 62.022,20 _ 11.952,09 15.132,13 150858 - 12.963,17 - 212256 4,25 3.017.43 86.679,17
COBROS-PAGOS+IVA 837.727,62 - 46.954,02 - - - 361.777,00 - 95.697,20 2,00 - 21957830 - 67.272,61 - 16.479,73 - 63.679,75 137.838,95 -116.935,16 -187.810,44 -215.584,60 -239.978,82 -264.061,28 -  255212,15 -242.396,88 -193.99531 -141.620,05  19.695,29 149.111,36 203.896,37 3.563.688,83 - 333.203,70 - 249,50 - - - - - - 27723 - 34544 - - 17641144  3.017,43
COBROS-PAGOS+VA(ACUMULADOS GRAFICA) - 46.954,02 - 46.954,02 - 46.954,02 - 408.731,02 -504.42822 -504.426,22 - 72400452 - 791.277,14 -807.756,87 -87143662 -  733.597,67 -850.532,82 - 2013.180,11 242238569 -  2.218.489,32 1.345.199,50 1.011.995,80 s B B s 834.712,19  837.729,62

Cash Flow
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MES1 MES2 MES3 MESA MESS MESS MES7 MESE MESS MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES MES
0 5 % 2

8.128,22 - - 62.022,20 11.952,09 - 15.132,13 9.585,62 609,39
8.128,22 - - - 62.022,20 - 11.952,09 - - 1513213 - 9.585,62 - 609,39 -
8.128,22 - - - 62.022,20 - 11.952,09 - - 1513213 - 145741 8.976,23 -

IVA REPERCUTIDO-IVA SOPORTADO

k -_

MES MES MES MES MES MES
» n 3

WIVAREPERCTUIDO  m IVA SOPORTADO

- 19.930,60 777971 830541 888367  9.52619 1024902 1107512 1203889 13.19542  8.85843 1722373 2662345  26.62345 326.600,65
150858 696743 827392 978250 1096412  9.539,19  12.04537 1213326  9.91634 1114022 552577 470775  7.630,19

1.502,17 64,72 - 4,25
150858  12.96317 - 494,21 - 1477,09 - 1307231 - 13,00 - 179635 111.769,89  2.122,56  2.055,20 213,05 1251598  18.993,26 - 9.720,62 32653593 - -351.66147
899,19 7498537 11.457,89 - 982,88 1452878 206744 - 178335 224679 - 9.782,47 205520 127747 918332  6477,28 612803 301.414,64 -328.65849 - 4,25

LIQUIDACION IVA(TRIMESTRAL-MENSUAL)
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H LIQUIDACION TRIMESTRAL LIQUIDACION MENSUAL

473 5,96 - 3.006,74 -
473 - 5,96 - - 300674  3.021,68
473 - 1,71 - - 300674  3.017,43



NTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO

LOS SOCIOS SOCIOS + P.H FRANCES ALEMAN AMERICANO ITALIANO LINEA DE CREDITO DTO LETRAS
100% CAPITAL SOCIOS PH S0CIOS PH SOCIOS PH SOCIOS PH S0CIOS PH SOCIOS PH

PROYECTO SIN FINANCIACION __ ACC. CORRECTORA 1 ACC. CORRECTORA 2 ACC. CORRECTORA 3 ACC. CORRECTORA4 __ CC. CORRECTORAACC. CORRECTORA ¢ ACC. CORRECTORA 7 ACC. CORRECTORA 8

TOTAL VENTAS 5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56  5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56 5.069.137,56

GASTOS DE EXPLOTACION (SOLARICONST+HE+LICEN+SEGURIGESTION) 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37  4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37 4.015.159,37
| MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 | 1.053.978,19 |

GASTOS COMERCIALES 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50 202.765,50
| BAIl 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 |  851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 | 851.212,69 |

GASTOS FINANCIEROS 13.485,07 429.843,36 305.871,94 374.534,09 369.627,29  417.677,02 373.272,35 323.682,32 318.636,61

| BAI 837.727,62 | 421.369,33 | 545.340,75 | 476.678,60 | 481.58539 | 433.535,67 | 477.940,34 | 527.530,37 | 532.576,08 |

IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) 209.431,91 105.342,33 136.335,19 119.169,65 120.396,35 108.383,92 119.485,09 131.882,59 133.144,02
| BN 628.295,72 | 316.027,00 | 409.005,56 | 357.508,95 | 361.189,05 | 325.151,75 | 358.455,26 | 395.647,78 | 399.432,06 |
K 0,40% 0,82% 0,90% 0,89% 0,90% 0,90% 0,97% 0,94%
VAN 663.124,70 € 502.657,56 € 472.390,33 € 474.789,72€ 47324397 € 472.298,85 € 448.067,57 € 457.150,20 €

TIR  3,009%>0.52% 3,009%> 0,83% 3,009%> 0,91% 3,009%> 0,90% 3,009%>0,91%  3,009%> 0,91% 3,009%> 0,96% 3,009%> 0,96%
RENTABILIDAD A PARTIR DE LA CUENTA DE RESULTADOS
RE (RENTABILIDAD DE LA INVERSION)(BAII/Gexp+Gcom) 20,18%
MARGEN SOBRE VENTAS (BAI/VENTAS) 16,53% 8,31% 10,76% 9,40% 9,50% 8,55% 9,43% 10,41% 10,51%
RF=RRP (BN/RECURSOS PROPIOS) 24%
REPERCUSION SUELO/VENTAS (P2 SUELO/VENTAS) 6%
REPERCUSION SUELO S/SUP. SOBRE RASANTE 105,57  €/M2 TECHO

RENTABILIDAD A PARTIR DEL CASH-FLOW

PAY-BACK O PLAZO DE RECUPERACION MES 24

VAN
K VAN 1.000.000,00 €
0 837.729,62€ 800.000,00 €
1% 437.385,31€
2% 141.503,39 € £00000,00€
3% -74.829,43 € 400.000,00€
2% -230.741,18 € 200,000,00 €
5% -340.900,28 € 0,00€
6% -416.542,05 € 200000,00¢
7% -466.261,73 €
-400.000,00 €
-600.000,00 €
s \/ AN
MENSUAL ANUAL
TIR 2,617% 36,339%
ESTRUCTURA DE GASTOS
SOLAR 310.713,42
CONSTRUCCION 2.953.929,37
HONORARIOS FACULTATIVOS 200.000,00
LICENCIAS Y AUTORIZACIONES 182.730,79
SEGUROS E IMPUESTOS 36.258,86
GASTOS DE GESTION 331.526,92
GASTOS DE COMERCIALIZACION 202.765,50
GASTOS FINANCIEROS 13.485,07
4.231.409,94
ESTRUCTURA DE INGRESOS
VIVIENDAS 4.150.895,62
ATICOS 403.414,00
GARAJES 417.190,54
TRASTEROS 97.637,40
5.069.137,56

MARGENES ECONOMICOS UNITARIOS

ub M2 CONSTR P.VENTA COSTES MARGEN %S/COSTE
VIVIENDAS 24,00 2.841,60 172.953,98 144.002,76 28.951,23 20,1%
ATICOS 2,00 220,00 201.707,00 135.427,28 66.279,72 48,9%
GARAJES 26,00 629,00 16.045,79 15.441,53 604,26 3,9%
TRASTEROS 26,00 162,00 3.755,28 3.961,90 - 206,61 -5,2%
EJEMPLO DE IMPUTACION DE COSTES
SUP./RASANTE CONSTRUCCION VENTAS
VIVIENDAS 2.841,60 93% 2.383.534,08 81% 4.150.895,62 82%
ATICOS 220,00 7% 184.536,00 6% 403.414,00 8%
GARAJES 306.833,75 10% 417.190,54 8%
TRASTEROS 79.025,54 3% 97.637,40 2%
3.061,60 100% 2.953.929,37 100% 5.069.137,56 100%
CRITERIO IMPUTACION VIVIENDAS ATICOS GARAJES TRASTEROS TOTAL comprobacion
SOLAR S/ SUP. SOBRE RASANTE 288.386,22 22.327,20 310.713,42 310.713,42
CONSTRUCCION S/CONSTRUCCION 2.383.534,08 184.536,00 306.833,75 79.025,54 2.953.929,37 2.953.929,37
HONORARIOS FACULTATIVOS S/CONSTRUCCION 161.380,57 12.494,27 20.774,62 5.350,54 200.000,00 200.000,00
LICENCIAS Y AUTORIZACIONES S/CONSTRUCCION 147.446,00 11.415,44 18.980,81 4.888,54 182.730,79 182.730,79
SEGUROS E IMPUESTOS S/CONSTRUCCION 29.257,38 2.265,14 3.766,32 970,02 36.258,86 36.258,86
GASTOS DE GESTION S/CONSTRUCCION 267.510,02 20.710,94 34.436,72 8.869,24 331.526,92 331.526,92
GASTOS DE COMERCIALIZACION S/VENTAS 166.035,82 16.136,56 16.687,62 3.905,50 202.765,50 202.765,50
GASTOS FINANCIEROS S/VIVIENDAS 12.516,06 969,01 13.485,07 13.485,07
COSTE TOTAL 3.456.066,16 270.854,56 401.479,84 103.009,37 4.231.409,94 4.231.409,94

COSTE POR UNIDAD 144.002,76 135.427,28 15.441,53 3.961,90



ANEXO XII HOJA DE CALCULO: PRESTAMO Y ACCIONES CORRECTORAS



ESCRITURA _SOLICITUD OBTENCION EMPIEZA

SOLAR LICEICNIA LICENCIA VENTAS OBRA VENTAS VENTA VENTA

MES 2 MES 3 MES 4 MES 5 MES 6 MES 7 MES 8 MES 9 MES 10 MES 12 MES 13 MES 14 MES 15 MES 16 MES 17 MES 18 MES 19 MES 20 MES 21 MES 22 MES 23 MES 24 MES 25 MES 26 MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES35 MES 36 TOTALES
ABRIL MAYO JUNIO Julio AGOSTO  SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO Julio AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE ENERO FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO Julio AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE ENERO FEBRERO

1.GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31 571072  62.120,07  15.980,95 1.081,07 -1.513,50
FASE 1: SOLICITUD Y TRAMITACION 5.710,72 5.710,72
GASTOS TASACION 1352,28 1352,28
GASTOS DE ESTUDIO 4.358,44 4.358,44
FASE 2: APROBACION Y CONSTITUCION 61.687,64 62.120,07 1.081,07 -1.513,50
NOTARIO 4.419,32 4.41932
AID 54.480,50 54.480,50
REGISTRADOR 2.787,81 2.787,81
IVA SOPORTADO 1.513,50 1.513,50
HO NOS PAGA -1.513,50 -1.513,50
RETENCION -1.081,07 -1.081,07
LIQUIDACION RETENCION 1.081,07 1.081,07
FASE 3: DISPOSCION DEL PRESTAMO 15.980,95 15.980,95
SEGURO DE INCENDIOS 1.452,81 1.452,81
COMISION DE APERTURA 14.528,13 14.528,13
2. INTERESES 74.471,22 77,48 271,19 629,55 121068 198551 290563  3.922,60  4.987,99  6.053,39  7.11879  8.067,96 876531  9.249,58  9.540,14  9.685,42
VIVIENDAS 74.471,22 77,48 271,19 62955  1210,68 198551 290563  3.922,60  4.987,99 605339  7.11879 806796 876531 924958  9.540,14  9.68542
LOCALES
GARAJES
TRASTEROS
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 157.850,53 571072 62.120,07  16.058,43 271,19 171062 121068 198551 290563  2.409,10  4.987,99  6.053,39  7.11879  8.067,96 876531  9.249,58  9.540,14  9.685,42
PRINCPAL PRESTAMO
2.905.626,93
INTERES ANUAL
5%
INTERES MENSUAL
0,42%

MES 2 MES 3 MES 4 MES 5 MES 7 MES 8 MES 10 MES 11 MES 12 MES 13 MES 14 MES 15 MES 16 MES 17 MES 18 MES 19 MES 20 MES 21 MES 22 MES 23 MES 24 MES 25 MES 26 MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES 35 MES 36
DISPOSCIONES 1859601  46.490,03  86.006,56 139.470,09 185.960,12 220.827,65 244.072,66 25569517 255.695,17 255.69517 227.801,15 167.364,11 116.22508  69.73505  34.867,52 581.125,39
INTERESES MES 1
INTERESES MES 2
INTERESES MES 3
INTERESES MES 4
INTERESES MES 5
INTERESES MES 6
INTERESES MES 7
INTERESES MES 8
INTERESES MES 9 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48 77,48
INTERESES MES 10 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71 193,71
INTERESES MES 11 358,36 358,36 358,36 358,36 358,36 358,36 358,36 358,36 358,36 358,36 358,36 358,36
INTERESES MES 12 581,13 581,13 581,13 581,13 581,13 581,13 581,13 581,13 581,13 581,13 581,13
INTERESES MES 13 774,83 774,83 774,83 774,83 774,83 774,83 774,83 774,83 774,83 774,83
INTERESES MES 14 920,12 920,12 920,12 920,12 920,12 920,12 920,12 920,12 920,12
INTERESES MES 15 101697 101697 101697 101697 101697 101697 101697 101697 101697
INTERESES MES 16 106540 106540 106540 106540 106540 106540 106540  1.06540
INTERESES MES 17 106540 106540 106540 106540 106540 106540  1.06540
INTERESES MES 18 106540 106540 106540 106540 106540  1.06540

INTERESES MES 19 949,17 949,17 949,17 949,17 949,17
INTERESES MES 20 697,35 697,35 697,35 697,35
INTERESES MES 21 484,27 484,27 484,27
INTERESES MES 22 290,56 290,56
INTERESES MES 23 145,28
INTERESES MES 24

INTERESES MES 25
INTERESES MES 26
INTERESES MES 27
INTERESES MES 28
INTERESES MES 29
INTERESES MES 30
INTERESES MES 31
INTERESES MES 32
INTERESES MES 33
INTERESES MES 34
INTERESES MES 35
INTERESES MES 36
TOTAL MENSUAL 77,48 271,19 629,55 1.210,68 1.985,51 2.905,63 3.922,60 4.987,99 6.053,39 7.118,79 8.067,96 8.765,31 9.249,58 9.540,14 9.685,42
TOTAL TRIMESTRAL 978,23 6.101,82 14.963,98 23.952,05 28.475,14




FLUJOS DE CAJA CON ACCION CORRECTORA (100%)

TOTALES
FLUJOS DE CAJA + IVA
FNC ACUMULADO
AMPLIACION CAPITAL (100%)
APORTACION GASTOS APLIACION CA
NOTARIO
REGISTRADOR
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARI
DEVOLUCION APORTACION
DIVIDENDOS APORTACION (15%)
FNC CON APORTACION SOCIOS
FNC ACUMULADO

837.729,62

2.591.192,34
27.679,44
1.098,20
669,32
25.911,92
2.591.192,34
388.678,85
449.050,77

AMPLIACION CAPITAL (100%)

APORTACION GASTOS APLIACION CAPITAL

NOTARIO
REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS

DIVIDENDOS APORTACION (20%)
FNC APORTACION CAPITAL SOCIAL

MEs1
-26.954,02
-26.954,02

2.591.192,34
27.679,44
1.098,20
669,32
25.911,92

2.544.238,33
2.544.238,33

MEs1
2.591.192,34
27.679,44
1.098,20
669,32
25.911,92

2.591.192,34

MES2

-36.954,02

2.544.238,33

MES 3 MES4
-361.777,00
-46.954,02  -408.731,02
-361.777,00
2.544.23833  2.182.461,32
MES3 MES4
MENSUAI

MES 5

-95.697,20
-504.428,22

-95.697,20
2.086.764,12

500000000
4.000,000,00
300000000
200000000
100000000

000
100000000
200000000

3,000.000,00

MES 6

2,00

-504.426,22

2,00

2.086.766,12

MES7 MES8 MES9
219.57830  67.27261  -16.479,73
724.00452  -791.277,14  -807.756,87
21957830  67.27261  -16.479,73

1.867.187,82 1.799.91521 1.783.43548

MES7 MES§ MES9

CAPITAL SOCIAL 100%

———CASHFLOW  =——ACCIGN CORRECTORA

-63.679,75
-871.436,62

-63.679,75
1.719.755,72

MES 10

25 27 29 31 33 35

MES 11
137.838,95
-733.597,67

137.838,95
1.857.594,68

MES 11

MES 12

-116.935,16
-850.532,82

-116.935,16
1.740.659,52

MES 12

-187.810,44
-1.038.343,26

-187.810,44
1.552.849,08

MES 13

MES 14
-215.584,60
-1.253.927,86

-215.584,60
1.337.264,48

MES 14

MES 15
-239.978,82
-1.493.906,68

-239.978,82
1.097.285,66

MES 15

MES 16
-264.061,28
-1.757.967,96

-264.061,28
833.224,38

MES 16

MES 17
-255.212,15
-2.013.180,11

-255.212,15
578.012,23

MES 17

MES 18
-242.396,88
-2.255.576,99

-242.396,88
335.615,36

MES 18

MES 19

-193.995,31
-2.449.572,30

-193.995,31
141.620,05

MES 19

MES 21
-141.620,05 19.695,29
-2.591.192,38  -2.571.497,05
-141.620,05 19.695,29
19.695,29

MES 20 MES 21

MES 22
149.111,36
-2.022.385,69

149.111,36
168.806,65

MES 22

MES 23
203.896,37
-2.218.489,32

203.896,37
372.703,02

MES 23

MES 24
3.563.688,83
1.345.199,50

3.563.688,83
3.936.391,85

MES 24

-333.203,70
1.011.995,80

-333.203,70
3.603.188,15

MES 25

MES 26
-249,50
1.011.746,30

249,50
3.602.938,64

MES 26

MES 27

1.011.746,30

3.602.938,64

MES 27

MES 28

1.011.746,30

3.602.938,64

MES 28

MES 29

1.011.746,30

3.602.938,64

MES 29

MES 30

1.011.746,30

3.602.938,64

MES 30

MES 31

1.011.746,30

3.602.938,64

MES 31

MES 32

277,23
1.011.469,08

277,

3.602.661

MES 32

.23
1,42

MES 33
-345,44
1.011.123,63

-345,44
3.602.315,98

MES 33

MES 34

1.011.123,63

360231598

&
&

-176.411,44
834.712,19

-176.411,44
3.425.904,54

MES 35

MES 36
3.017,43
837.729,62

2.591.192,34
388.678,85
-2.976.853,77
449.050,77

MES 36

2.591.192,34
388.678,85
-2.979.871,19



FLUJOS DE CAJA CON ACCION HIP( ITAL SOCIAL)

FLUJOS DE CAJA + IVA 83772962  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 21957830 -67.272,61 -16.479,73  -63.679,75 137.838,95 -116.935,16  -187.810,44  -215.584,60  -239.978,82  -264.061,28  -255.212,15  -242.396,88  -193.99531  -141.620,05 19.69529  149.111,36  203.896,37 3.563.688,83  -333.203,70 249,50 277,23 345,44 -176.411,44 3.017,43
FNCACUMULADO -46.954,02  -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.42822 -504.42622 -724.004,52 79127714 -807.756,87 -871.436,62 -733.597.67 -850.532,82 -1.038.343,26 -1253.927.86 -1.493.906,68 -1.757.967,96 201318011 -2.255.576,99 -2.449.572,30 259119234 -2.571.497,05 -2422.38569 -2218.489,32 1345.199,50 1.011.99580 1.011.746,30 1.011.746,30 101174630 101174630 101174630 101174630 1011.469,08 1011.123,63 1011.123,63  834.712,19  837.729,62
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93 1859601  46.490,03  86.006,56 139.470,09  185.960,12  220.827,65  244.072,66  255.69517  255.69517  255.69517  227.801,15 167.364,11  116.225,08 69.735,05 34.867,52 58112539

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31 571072 6212007 1598095 1.081,07 151350

INTERESES 74.471,22 77,48 271,19 629,55 121068 1.985,51 2.905,63 3.922,60 4.987,99 6.053,39 7.118,79 8.067,96 8.765,31 9.249,58 9.540,14 9.685,42

AMORTIZACION 2.905.626,93 2.905.626,93

FNC CON HIPOTECA 679.879,09  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 22528902 -129.392,68 -13.942,15  -17.460,92 222.134,89  21.324,26 3.835,83 2337,82 168474 -13.354,10 5.570,37 6.179,51 25.737,88 1697876  126.670,79  209.30626  229.07847 1239.187,28  -333.203,70 249,50 277,23 345,44 -176.411,44 3.017,43
FNCACUMULADO -46.954,02 -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.42822 -504.42622 -729.71524 -859.107,93 -873.050,07 -890.510,99 -668.376,10 -647.051,84  -650.887,67  -648.550,25  -646.865,51  -660.219,61  -665.789,97  -650.610,47  -633.872,58  -616.893,.83  -490.223,04  -280.916,77 51.838,30  1187.34898 85414528  853.89577  853.89577  853.89577  853.89577  853.89577  853.89577  853.61855 85327311 85327311  676.86167  679.879,09
AMPLIACION DE CAPITAL 890.510,99  890.510,99

APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 9.864,81 9.864,81

NOTARIO 613,50 613,50

REGISTRADOR 346,19 346,19

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 8.905,11 8.905,11

DEVOLUCION APORTACION 890.510,99 890.510,99
DIVIDENDOS APORTACION (15%) 133.576,65 133.576,65
FNC CON HIPOTECA + APORTACION 546.302,45  843.556,97 -361.777,00  -95.697,20 200 22528002 -129.392,68 -13.942,15 -17.460,92 222.134,89  21.324,26 -3.835,83 2.337,82 1.684,74 -13.354,10 5.570,37 6.179,51 25.737,88 1697876 12667079  209.306,26  229.07847 1.239.187,28  -333.203,70 249,50 277,23 345,44 -176.411,44  -1.021.070,21
FNC ACUMULADO 843.556,07 84355697 843.556,97 481.779,97 386.082,77 386.084,77 160.79575  31.403,06  17.460,92 0,00 22213489 243.459,14  239.62332  241.960,74  243.64548  230.291,38  224721,01  230.900,52  256.63840  273.617,16  400.287,95  609.59422  838.672,68 2077.859,97 1744.65626 1744.406,76 1744.406,76 1744.406,76 1744.406,76 1744.406,76 1744.406,76 1744.129,54 1743.784,10 1743.784,10 1567.372,66  586.302,45

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO

1859601  46.490,03  86.006,56  139.470,09 185.960,12 220.827,65 244.072,66 255.695,17 255.695,17 255.695,17 227.801,15 167.364,11 116.225,08 69.735,05 34.867,52 581.125,39
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 571072 6212007  15.980,95 1.081,07 -1513,50
INTERESES 77,48 271,19 629,55 1.210,68 1.985,51 2.905,63 3.922,60 4.987,99 6.053,39 7.118,79 8.067,96 8.765,31 9.249,58 9.540,14 9.685,42
AMORTIZACION 2.905.626,93
FNC PRESTAMO HIPOTECARIO 571072 -62.120,07 253758 4621884  84.29593 138.250,41  183.974,61  217.92202 24166356  250.707,18  249.641,78 24857638  219.733,19 15859880  106.975,50 60.194,90 2518210 -2.324.501,54

MENSUAL  ANUAL
K 0,94% 11,91%

AMPLIACION DE CAPITAL 890.510,99
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 9.864,81
NOTARIO 613,50
REGISTRADOR 346,19
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 8.905,11
DEVOLUCION APORTACION 890.510,99
DIVIDENDOS APORTACION (15%) 133.576,65
FNC APORTACION SOCIOS 890.510,99 -1.024.087,64
bt S ANUAL PRESTAMO+C.SOCIAL
K 0,400% 491%

300000000

200000000
COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO
TOTAL PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93 7% 1.000.000,00
TOTAL APORTACION CAPITAL SOCIAL 890.510,99 23% o0
TOTAL FINANCIACION 3.796.137,92 100% 8 9101012131415161 282930313233343536

1.000.000,00

(k) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 10,27% 2000.000,00

(k) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 0,82% i
-3.000000,00

——CaSHFLOW 2 ARIO + CSOCIAL




FLUJOS DE CAJA CON ACCION HIPC ITAL SOCIAL+FRANCES)

FLUJOS DE CAJA + IVA 837.729,62  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -219578,30 -67.272,61 -16.479,73  -63.679,75 137.838,95 -116.93516 -187.810,44 -215.584,60

FNC ACUMULADO -46.954,02  -46.950,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -724.004,52 -791.277,14 -807.756,87 -871.436,62 -733.507,67 -850.532,82 HHHHHHHHHIN HAMIHHHHINY

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93 18.596,01  46.490,03  86.006,56  139.470,09 185.960,12  220.827,65

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31 571072 62.120,07  15.980,95 1.081,07

INTERESES 74.471,22 77,48 271,19 629,55 1.210,68 1.985,51 2.905,63

AMORTIZACION 2.905.626,93

FNC CON HIPOTECA 679.879,09  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -225.289,02 -129.392,68  -13.942,15  -17.460,92 222.134,89  21.324,26  -3.835,83 2.337,42

FNC ACUMULADO -46.954,02  -46.950,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -729.71524 -859.107,93 -873.050,07 -890.510,99 -668.376,10 -647.051,84 -650.887,67 -648.550,25

AMPLIACION DE CAPITAL 445.255,49  445.255,49

APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 5.200,75 5.200,75

NOTARIO 486,61 486,61

REGISTRADOR 261,59 261,59

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 4.452,55 4.452,55

DEVOLUCION APORTACION 445.255,49

DIVIDENDOS APORTACION (25%) 111.313,87

FNC CON HIPOTECA + APORTACION 568.565,22  398.301,48 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -225.289,02 -129.392,68  -13.942,15  -17.460,92 222.134,89  21.32426  -3.835,83 2.337,42

FNC ACUMULADO 398.301,48 398.301,48 398.301,48  36.524,47  -59.172,73  -50.170,73 -284.459,75 -413.852,43 -427.794,58 -44525549 -223.120,61 -201.79635 -205.632,18 -203.294,76

DISPOSICION 572.591,46 572.591,46

COMISON APERTURA 2.862,96 2.862,96

COMISION ESTUDIO 1.717,77 1.717,77

INTERESES 82.103,14 4.771,60 4.640,87 4.509,05 4.376,13 4.242,10 4.106,96 3.970,69 3.833,29 3.694,74 3.555,03

AMORTIZACION 572.591,46 15.687,61  15.818,34  15.950,16  16.083,08  16.217,10  16.352,25  16.488,52  16.62592  16.764,47  16.904,17

FNC CON HIPOTECA+SOCIOS+FRANCES 481.881,35  398.301,48 206.233,73 -116.156,41  -20.457,21 -245.748,23 -149.851,89  -34.401,35  -37.920,12  201.675,68 86505  -24.295,03  -18.121,79

FNC ACUMULADO 398.301,48 398.301,48 398.301,48  604.535,21 488.378,80 467.921,59 22217336  72.321,48  37.920,12 20167568  202.540,73 17824570  160.123,91

PRESTAMO 572.591,46 1,286

INTERES ANUAL 10,00%

INTERES MENSUAL 0,83%

PERIODOS 32,00

COMISION APERTURA 0,50%

COMISION ESTUDIO 0,30%

MES 4 MES 5 MES 6 MES 7 MES 8 MES 9 MES 10 MES 11 MES 12 MES 13 MES 14 MES 15 MES 16 MES 17

MENSUALIDAD 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921  20.459,21 2045921  20.459,21  20.459,21
INTERESES 477160 4.640,87 4.509,05 4.376,13 4.242,10 4.106,96 3.970,69 3.833,29 3.694,74 3.555,03 3.414,17 3.272,12 3.128,90
AMORTIZACION 15687,61 1581834 1595016  16.083,08  16.217,10 1635225  16.48852 1662592  16.764,47 1690417  17.04504  17.187,08  17.330,31
C.AMORTIZADA 15.687,61 3150595  47.45611  63539,19  79.75629  96.108,54 112.597,06 129.222,98 145987,44  162.89162 179.936,66  197.123,74  214.454,05
CAPITALVIVO 572.591,46  556.903,85 54108551  525.13535  509.052,27  492.835,17 476.482,92  459.994,41  443.36849  426.604,02  409.699,85  392.654,81  375467,72  358.137,41

-239.978,82
-1.493.906,68
244.072,66
-1.513,50
3.922,60

1.684,74
-646.865,51

1.684,74
-201.610,01

3.414,17
17.045,04
-18.774,46
141.349,45

MES 18
20.459,21
2.984,48
17.474,73
231.928,78
340.662,69

-264.061,28
-1.757.967,96
255.695,17

4.987,99

-13.354,10
-660.219,61

-13.354,10
-214.964,11

3.272,12
17.187,08
-33.813,31
107.536,14

MES 19
20.459,21
2.838,86
17.620,35
249.549,13
323.042,34

-255.212,15
-2.013.180,11
255.695,17

6.053,39

-5.570,37
-665.789,97

-5.570,37
-220.534,48

3.128,90
17.330,31
-26.029,57
81.506,57

MES 20
20.459,21
2.692,02
17.767,19
267.316,31
305.275,15

-242.396,88
.255.576,99
255.695,17

7.118,79

6.179,51
-659.610,47

6.179,51
-214.354,97

2.984,48
17.474,73
-14.279,70
67.226,87

MES 21
20.459,21
2.543,96
17.915,25
285.231,56
287.359,90

-193.995,31
-2.449.572,30
227.801,15

8.067,96

25.737,88
-633.872,58

25.737,88
-188.617,09

2.838,86
17.620,35

5.278,68
72.505,55

MES 22
20.459,21
2.394,67
18.064,54
303.296,10
269.295,36

-141.620,05
-2.591.192,34
167.364,11

8.765,31

16.978,76
-616.893,83

16.978,76
-171.638,33

2.692,02
17.767,19

-3.480,45
69.025,10

MES 23
20.459,21
2.244,13
18.215,08
321.511,18
251.080,28

19.695,29
-2.571.497,05
116.225,08

9.249,58

126.670,79
-490.223,04

126.670,79
-48.967,54

2.543,96

17.915,25
106.211,58
175.236,68

MES 24
20.459,21
209234
18.366,87
339.878,05
23271341

149.111,36
-2.422.385,69
69.735,05

9.540,14

209.306,26
-280.916,77

209.306,26
164.338,72

2.394,67
18.064,54

188.847,06
364.083,74

MES 25
20.459,21
1.939,28
18.519,93
358.397,98
214.193,49

203.896,37
-2.218.489,32
34.867,52

9.685,42

229.078,47
-51.838,30

229.078,47
393.417,19

2.244,13
18.215,08
208.619,26
572.703,00

MES 26
20.459,21
1.784,95
18.674,26
377.072,24
195.519,23

3.563.688,83 -333.203,70 249,50 277,23 -345,44 -176.411,44 3.017,43
1.345.199,50 1.011.995,80 834.712,19  837.729,62
581.125,39
2.905.626,93
1.239.187,28  -333.203,70 249,50 277,23 345,44 -176.411,44 3.017,43
1.187.348,98  854.14528 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.618,55 853.273,11 853.273,11 676.861,67 679.879,09
445.255,49
111.313,87
1.239.187,28  -333.203,70 -249,50 277,23 345,44 -176.411,44  -553.551,94
1.632.604,47 1.299.400,77 1.122.117,16  568.565,22
2.092,34 193928  1.784,95  1.629,33  1.472,41  1314,19 115465 993,77 831,56 668,00 503,07 336,77 169,08
18.366,87  18.519,93  18.674,26  18.829,88  18.986,80  19.145,02  19.304,56  19.465,43  19.627,64  19.791,21  19.956,13  20.122,43  20.290,12
1.218.728,07 -353.662,91 -20.708,71 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.736,43 -20.804,65 -20.459,21 -196.870,65 -574.011,15
1.791.431,08 1.437.768,17 1.055.892,50  481.881,35
MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES 35 MES 36
2045921 2045921 2045921  20.459,21  20.459,21  20.459,21  20.459,21  20.459,21  20.459,21  20.459,21
1.629,33 1.472,41 1.314,19 1.154,65 993,77 831,56 668,00 503,07 336,77 169,08
18.829,88  18.986,80  19.14502  19.304,56  19.46543  19.627,64  19.79121  19.956,13  20.122,43  20.290,12
395.902,12  414.88891 434.03393 453.33849 472.80392 49243157 51222277 53217891 552.301,34 572.59146
176.689,35  157.702,55 138557,53 119.252,97  99.787,54  80.159,90  60.368,69  40.412,56  20.290,12 0,00

DISPOSICION PRESTAMO

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO

INTERESES
AMORTIZACION

FNC PRESTAMO HIPOTECARIO

HIPOTECARIO 18.596,01  46.490,03  86.006,56  139.470,09 185.960,12  220.827,65
5.710,72 6212007  15.980,95 1.081,07
77,48 271,19 629,55 1.210,68 1.985,51 2.905,63
-5.710,72  -62.120,07 2537,58  46.218,84  84.29593 138.250,41 183.974,61  217.922,02
MENSUAL  ANUAL
K 0,94% 11,91%

244.072,66
-1.513,50
3.922,60

241.663,56

255.695,17

4.987,99

250.707,18

255.695,17

6.053,39

249.641,78

255.695,17

7.118,79

248.576,38

227.801,15

8.067,96

219.733,19

167.364,11

8.765,31

158.598,80

116.225,08
9.249,58

106.975,50

69.735,05

9.540,14

60.194,90

34.867,52

9.685,42

25.182,10

581.125,39

2.905.626,93
S

AMPLIACION DE CAPITAL 445.255,49
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 5.200,75
NOTARIO 486,61
REGISTRADOR 261,59
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 4.452,55
DEVOLUCION APORTACION 445.255,49
DIVIDENDOS APORTACION (25%) 111.313,87
FNC APORTACION SOCIOS 445.255,49 -556.569,37
MENSUAL  ANUAL
3 0,64% 7,95%
lcaLcuto cosTe pRESTAMOFRANCES
DISPOSICION 572.591,46
COMISON APERTURA 2.862,96
COMISION ESTUDIO 1.717,77
INTERESES 477160 464087 450905 437613  4242,00 41069 397069 383329 369474 355503 3.414,17 3.272,12 3.128,9 2.984,48 2.838,86 2.692,02 2.543,96 2.394,67 2.244,13 209234 193928 178495  1.629,33 147241 131419 115465 993,77 831,56 668,00 503,07 336,77 169,08
AMORTIZACION 15.687,61 1581834 1595016  16.083,08  16.217,10  16.352,25 1648852  16.62592  16.76447  16.904,17 17.045,04 17.187,08 17.330,31 17.474,73 17.620,35 17.767,19 17.915,25 18.064,54 1821508 1836687  18.519,93  18.674,26 18.829,88 18.986,80  19.14502 1930456  19.46543  19.627,64 1979121  19.956,13 2012243  20.290,12
FNCPRESTAMO FRANCES 568.010,73  20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21 2045921  -20459,21  -2045921  -2045921  -20.459,21 2045921  -20.459,21  -20.459,21  -2045921 2045921 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 2045921 -20.459,21 -20.459,21 2045921 2045921 -20.459,21 -20.459,21  -20.459,21
MENSUAL  ANUAL ACCION CORRECTORA 3
3 088% | 11,15% 3.000,000,00

200000000
HIPOTECARIO 2.905.626,93 74% 1.000.000,00 —.
CAPIAL SOCIAL 445.255,49 1% 000
FRANCES 57259146 15% D = 33343536
TOTAL FINANCIACION 3.923.473,89 100% 1.000.000,00

200000000
COSTE MEDIO ANUAL 11,35%

300000000
COSTE MEDIO MENSUAL 0,90%

——CasH FLOW
———PRESTAMO HIPOTECARIO
e PRESTAMO+C SOCIAL

PRESTAMO+C S+PRESTAMO PUENTE FRANCES



FLUJOS DE CAJA CON ACCION HIPC ITAL SOCIAL+ALEMAN)
FLUJOS DE CAJA + IVA 837.729,62
FNC ACUMULADO
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31
INTERESES 74.471,22
AMORTIZACION 2.905.626,93
FNC CON HIPOTECA 679.879,09
FNC ACUMULADO
AMPLIACION DE CAPITAL 445.255,49
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 5.200,75
NOTARIO 486,61
REGISTRADOR 261,59
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 4.452,55
DEVOLUCION APORTACION 445.255,49
DIVIDENDOS APORTACION (25%) 111.313,87
FNC CON HIPOTECA + APORTACION 568.565,22
FNC ACUMULADO
DISPOSICION 571.449,99
COMISON APERTURA 2.857,25
COMISION ESTUDIO 1.714,35
INTERESES 77.205,47
AMORTIZACION 571.449,99
FNC CON HIPOTECA+SOCIOS+ALEMAN 486.788,15
FNC ACUMULADO
PRESTAMO 571.449,99
INTERES ANUAL 10,00%
INTERES MENSUAL 0,83%
PERIODOS 32,00
COMISION APERTURA 0,50%
COMISION ESTUDIO 0,30%

MENSUALIDAD

INTERESES

AMORTIZACION

C.AMORTIZADA

CAPITALVIVO

-46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -219.578,30
-46.954,02  -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -724.004,52
5.710,72
-46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -225.289,02
-46.954,02  -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -729.71524
445.255,49
5.200,75
486,61
261,59
4.452,55
398.301,48 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -225.289,02
398.301,48 398.301,48 398.301,48  36.524,47  -59.172,73  -50.170,73 -284.459,75
571.449,99
2.857,25
1.714,35
4.631,76 4.500,34 4.367,82
15.638,72  15.770,14  15.902,66
398.301,48 205.101,39 -115.967,68  -20.268,48 -245.559,51
398.301,48 398.301,48 398.301,48  603.402,87 487.43518  467.166,70  221.607,20
1,28
MES 4 MES 5 MES 6 MES 7 MES 8 MES 9 MES 10
4.762,08 2027048  20.270,48 2027048  20.270,48 2027048  20.270,48
4.762,08 4.631,76  4.500,34 4.367,82 4.234,18 4.099,43 3.963,53
1563872 1577014 1590266 1603630 1617106  16.306,95
1563872 3140886  47.311,53  63347,82 7951888  95.82583
571.449,99  555.811,27 540.041,13  524.138,47  508.102,17  491.931,11  475.624,16

-67.272,61
-791.277,14

62.120,07

-129.392,68
-859.107,93

-129.392,68
-413.852,43

4.234,18
16.036,30
-149.663,17
71.944,03

MES 11
20.270,48
3.826,50
16.443,98
112.269,81
459.180,18

-16.479,73
-807.756,87
18.596,01
15.980,95
77,48

-13.942,15
-873.050,07

-13.942,15
-427.794,58

4.099,43
16.171,06
-38.212,63
37.731,40

MES 12
20.270,48
368832
16.582,17
128.851,98
442:598,02

-63.679,75
-871.436,62
46.490,03

271,19

-17.460,92
-890.510,99

-17.460,92
-445.255,49

3.963,53
16.306,95
-37.731,40
-0,00

MES 13
20.270,48
3.548,97
16.721,51
145.573,49
425.876,50

137.838,95
-733.597,67
86.006,56
1.081,07
629,55

222.134,89
-668.376,10

222.134,89
-223.120,61

3.826,50
16.443,98

201.864,40
201.864,40

MES 14
20.270,48
340845
16.862,03
162.435,52
409.014,47

-116.935,16
-850.532,82
139.470,09

1.210,68

21.324,26
-647.051,84

21.324,26
-201.796,35

3.688,32
16.582,17

1.053,77
202.918,18

MES 15
20.270,48
3.266,76
17.003,73
179.439,25
392.010,75

-187.810,44  -215.584,60
U BRI
185.960,12 220.827,65

198551  2.905,63
3.835,83  2337,42
-650.887,67 -648.550,25
3.835,83  2337,42
-205.632,18  -203.294,76
354897  3.40845
1672151  16.862,03
2410631  -17.933,06
178.811,87  160.878,81
MES 16 MES 17
2027048 20.270,48
312387 2979,78
1714662 17.290,70
19658586  213.876,57
37486413  357.57343

-239.978,82
-1.493.906,68
244.072,66
-1.513,50
3.922,60

1.684,74
-646.865,51

1.684,74
-201.610,01

3.266,76
17.003,73
-18.585,74
142.293,07

MES 18
20.270,48
2.834,48
17.436,00
231.312,57
340.137,42

-264.061,28
-1.757.967,96
255.695,17

4.987,99

-13.354,10
-660.219,61

-13.354,10
-214.964,11

3.123,87

17.146,62
-33.624,58
108.668,48

MES 19
20.270,48
2.687,96
17.582,53
248.895,10
322.554,90

-255.212,15
-2.013.180,11
255.695,17

6.053,39

-5.570,37
-665.789,97

-5.570,37
-220.534,48

2.979,78
17.290,70
-25.840,85
82.827,63

MES 20
20.270,48
2.540,21
17.730,28
266.625,38
304.824,62

-242.396,88
.255.576,99
255.695,17

7.118,79

6.179,51
-659.610,47

6.179,51
-214.354,97

2.834,48
17.436,00
-14.090,98
68.736,65

MES 21
20.270,48
2.391,21
17.879,27
284.504,65
286.945,35

-193.995,31
-2.449.572,30
227.801,15

8.067,96

25.737,88
-633.872,58

25.737,88
-188.617,09

2.687,96
17.582,53

5.467,40
74.204,05

MES 22
20.270,48
2.240,97
18.029,52
302.534,17
268.915,83

-141.620,05
-2.591.192,34
167.364,11

8.765,31

16.978,76
-616.893,83

16.978,76
-171.638,33

2.540,21
17.730,28

3.291,73
70.912,33

MES 23
20.270,48
2.089,46
18.181,03
320.715,19
250.734,80

19.695,29
-2.571.497,05
116.225,08

9.249,58

126.670,79
-490.223,04

126.670,79
-48.967,54

2.391,21
17.879,27
106.400,31
177.312,64

MES 24
20.270,48
1.936,67
18.333,81
339.049,00
232.400,99

149.111,36
-2.422.385,69
69.735,05

9.540,14

209.306,26
-280.916,77

209.306,26
164.338,72

2.240,97
18.029,52
189.035,78
366.348,42

MES 25
20.270,48
1.782,61
18.487,87
357.536,88
213.913,12

203.896,37
-2.218.489,32
34.867,52

9.685,42

229.078,47
-51.838,30

229.078,47
393.417,19

2.089,46
18.181,03
208.807,98
575.156,40

MES 26
20.270,48
1627,25
18.643,23
376.180,11
195.269,88

3.563.688,83 -333.203,70 249,50 277,23 -345,44 -176.411,44 3.017,43
1.345.199,50 1.011.995,80 834.712,19  837.729,62
581.125,39
2.905.626,93
1.239.187,28  -333.203,70 249,50 277,23 345,44 -176.411,44 3.017,43
1.187.348,98  854.14528 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.618,55 853.273,11 853.273,11 676.861,67 679.879,09
445.255,49
111.313,87

1.239.187,28  -333.203,70 -249,50 277,23 345,44 -176.411,44  -553.551,94
1.632.604,47 1.299.400,77 1.122.117,16  568.565,22

1.936,67 1.782,61 162725 147058  1312,60  1.153,29 992,64 830,64 667,28 502,55 336,43 168,92

18.333,81  18.487,87  18.643,23  18.799,90  18.957,88  19.117,19  19.277,84  19.439,84  19.603,20  19.767,93  19.934,05  20.101,56  20.270,48
1.218.916,80 -353.474,18 -20.519,99 -20.270,48 -20.270,48 -20.270,48 -20.270,48 -20.270,48 -20.547,71 -20.615,92 -20.270,48 -196.681,92 -573.822,42
1.794.073,20 1.440.599,01 1.060.610,57  486.788,15
MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES 35 MES 36

2027048 2027048  20.270,48  20.270,48  20.270,48  20.270,48  20.270,48  20.270,48  20.270,48  20.270,48

1.470,58 1.312,60 1.153,29 992,64 830,64 667,28 502,55 336,43 168,92

18799,90  18.957,88  19.117,19  19.277,84  19.439,84  19.603,20  19.767,93  19.934,05  20.101,56  20.270,48

394.980,01  413.937,89 433.05509 45233293 47177277 49137597 51114390 531.07795 551.17951 571.449,99

176.469,98  157.512,10 13839491 119.117,07 99.677,23  80.074,03 6030610 4037205  20.270,48 -0,00

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

FNC PRESTAMO HIPOTECARIO

5.710,72

5.710,72

MENSUAL
3 0,94%

ANUAL
11,91%

62.120,07

-62.120,07

18.596,01
15.980,95
77,48

2.537,58

46.490,03

271,19

46.218,84

86.006,56
1.081,07
629,55

84.295,93

139.470,09

1.210,68

138.259,41

185.960,12  220.827,65
1.985,51 2.905,63
183.974,61  217.922,02

244.072,66
-1.513,50
3.922,60

241.663,56

255.695,17

4.987,99

250.707,18

255.695,17

6.053,39

249.641,78

255.695,17

7.118,79

248.576,38

227.801,15

8.067,96

219.733,19

167.364,11

8.765,31

158.598,80

116.225,08

9.249,58

106.975,50

69.735,05

9.540,14

60.194,90

34.867,52

9.685,42

25.182,10

581.125,39

2.905.626,93
S

AMPLIACION DE CAPITAL
AAPORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (25%)

FNC APORTACION SOCIOS

DISPOSICION

COMISON APERTURA
COMISION ESTUDIO
INTERESES
AMORTIZACION

FNC PRESTAMO ALEMAN

HIPOTECARIO
CAPIAL SOCIAL

ALEMAN
TOTAL FINANCIACION

COSTE MEDIO ANUAL
COSTE MEDIO MENSUAL

445.255,49
5.200,75
486,61
261,59
4.452,55
445.255,49
111.313,87
445.255,49 -556.569,37
MENSUAL  ANUAL
3 0,64% 7,95%
571.449,99
2.857,25
171435
463176 450034  4367,82 423418  4.099,43 396353 382650  3.68832 354897  3.40845 3.266,76 3.123,87 2.979,78 2.834,48 2.687,96 2.540,21 2.391,21 2.240,97 2.089,46 193667 178261  1627,25 147058 131260 115329 992,64 830,64 667,28 502,55 336,43 168,92
1563872 1577014 1590266 1603630 1617106 1630695 1644398  16.582,17 1672151  16.862,03 17.003,73 17.146,62 17.290,70 17.436,00 17.582,53 17.730,28 17.879,27 18.029,52 18.181,03  18.333,81  18.487,87 18.643,23 1879990 18.957,88  19.117,19 19.277,84 19.439,84  19.603,20 19.767,93  19.934,05 2010156  20.270,48
56687839 2027048  -20.270,48  -20.270,48  -20.270,48 2027048 2027048  -20.270,48  -20.270,48 -20.270,48 2027048 2027048  -20.270,48 2027048  -20.270,48 2027048  -20.270,48 2027048  -20.270,48 2027048  -20.270,48 -20.270,48 2027048 -20.270,48 -20.270,48 2027048 -20.270,48 -20.27048 2027048 -20.270,48 -20.27048 2027048  -20.270,48
MENSUAL  ANUAL .
7 o ACCION CORRECTORA 3.2
2:500.00000
200000000
2.905.626,93 74%
445.255,49 1% 150000000
571.449,99 15% 1.000.000,00 N
392233242 100% S00.000,00
000
fh2eN 4 25 26 27 28 29 30 31 32 3334 3536
0,89% 500.000,00
100000000
150000000
200000000
250000000
+3.000.00000

———CASHSLOW  =—=PRESTAMO HIPOTECARIO

——CS0CIAL

PRESTAMO ALEMAN



FLUJOS DE CAJA CON ACCION HIPC ITAL SOCI
FLUJOS DE CAJA + IVA 837.729,62  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -219578,30 -67.272,61 -16.479,73  -63.679,75 137.838,95 -116.935,16 -187.810,44 -215.584,60  -239.978,82
FNC ACUMULADO -46.954,02  -46.950,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -724.004,52 -791.277,14 -807.756,87 -871.436,62 -733.597,67 -850.532,82 HHuHHHHHHIHY #  -1.493.906,68
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93 18.596,01  46.490,03  86.006,56  139.470,09 185.960,12  220.827,65 244.072,66
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31 571072 62.120,07  15.980,95 1.081,07 -1.513,50
INTERESES 74.471,22 77,48 271,19 629,55 1.210,68 1.985,51 2.905,63 3.922,60
AMORTIZACION 2.905.626,93
FNC CON HIPOTECA 679.879,09  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -225.289,02 -129.392,68  -13.942,15  -17.460,92 222.134,89  21.324,26  -3.835,83 2.337,42 1.684,74
FNC ACUMULADO -46.954,02  -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -729.71524 -859.107,93 -873.050,07 -890.510,99 -668.376,10 -647.051,84 -650.887,67 -648.550,25  -646.865,51
AMPLIACION DE CAPITAL 445.255,49  445.255,49
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 5.200,75 5.200,75
NOTARIO 486,61 486,61
REGISTRADOR 261,59 261,59
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 4.452,55 4.452,55
DEVOLUCION APORTACION 445.255,49
DIVIDENDOS APORTACION (25%) 111.313,87
FNC CON HIPOTECA + APORTACION 568.565,22  398.301,48 -361.777,00  -95.697,20 2,00 -225.289,02 -129.392,68  -13.942,15  -17.460,92 222.134,89  21.32426  -3.835,83 2.337,42 1.684,74
FNC ACUMULADO 398.301,48 398.301,48 398.301,48  36.524,47  -59.172,73  -59.170,73 -284.459,75 -413.852,43 -427.794,58 -44525549 -223.120,61 -201.79635 -205.632,18 -203.294,76  -201.610,01
DISPOSICION 472.670,38 472.670,38
COMISON APERTURA 2.363,35 2.363,35
COMISION ESTUDIO 1.418,01 1.418,01
INTERESES 126.045,43 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92
AMORTIZACION 472.670,38
FNC CON HIPOTECA+SOCIOS+AMERICANO 438.738,42  398.301,48 107.112,01  -99.636,12  -3.93692 -220.227,94 -133.331,60 -17.881,07 -21.399,84 21819597  17.38534  -7.774,75  -1.601,50 -2.254,18
FNC ACUMULADO 398.301,48 398.301,48 398.301,48 505.413,49 405.777,37 401.840,45 17261251  39.280,90  21.399,84 0,00 21819597 235.581,31 227.806,56  226.205,06 223.950,88
PRESTAMO 472.670,38 1,062
INTERES ANUAL 10,00%
INTERES MENSUAL 0,83%
PERIODOS 32,00
COMISION APERTURA 0,50%
COMISION ESTUDIO 0,30%
MES 4 MES 5 MES 6 MES 7 MES 8 MES 9 MES 10 MES 11 MES 12 MES 13 MES 14 MES 15 MES 16 MES 17 MES 18
MENSUALIDAD 393892  3.93892 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92
INTERESES 393892  3.93892 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92
AMORTIZACION
C.AMORTIZADA
CAPITALVIVO 472.670,38  472.670,38 472.670,38  472.670,38 47267038  472.670,38 47267038  472.670,38  472.67038 47267038  472.670,38 47267038  472.670,38  472.67038 472.670,38

-264.061,28
-1.757.967,96
255.695,17
4.987,99

-13.354,10
-660.219,61

-13.354,10
-214.964,11

3.938,92

-17.293,02
206.657,86

MES 19

3.938,92
3.938,92

472.670,38

-255.212,15
-2.013.180,11
255.695,17
6.053,39

-5.570,37
-665.789,97

-5.570,37
-220.534,48

3.938,92

-9.509,29
197.148,58

MES 20
393892
393892

472.670,38

-242.396,88
.255.576,99
255.695,17

7.118,79

6.179,51
-659.610,47

6.179,51
-214.354,97

3.938,92

2.240,59
199.389,16

MES 21
3.938,92
3.938,92

472.670,38

-193.995,31
-2.449.572,30
227.801,15
8.067,96

25.737,88
-633.872,58

25.737,88
-188.617,09

3.938,92

21.798,96
221.188,13

MES 22
393892
393892

472.670,38

-141.620,05
-2.591.192,34
167.364,11
8.765,31

16.978,76
-616.893,83

16.978,76
-171.638,33

3.938,92

13.039,84
234.227,96

MES 23

3.938,92
3.938,92

472.670,38

19.695,29
-2.571.497,05
116.225,08
9.249,58

126.670,79
-490.223,04

126.670,79
-48.967,54

3.938,92

122.731,87
356.959,83

MES 24

393892
393892

472.670,38

149.111,36
-2.422.385,69
69.735,05
9.540,14

209.306,26
-280.916,77

209.306,26
164.338,72

3.938,92

205.367,35
562.327,18

MES 25

3.938,92
3.938,92

472.670,38

203.896,37
-2.218.489,32
34.867,52
9.685,42

229.078,47
-51.838,30

229.078,47
393.417,19

3.938,92

225.139,55
787.466,73

MES 26

3.938,92
3.938,92

472.670,38

3.563.688,83 -333.203,70 249,50 277,23 -345,44 -176.411,44 3.017,43
1.345.199,50 1.011.995,80 834.712,19  837.729,62
581.125,39
2.905.626,93
1.239.187,28  -333.203,70 249,50 277,23 345,44 -176.411,44 3.017,43
1.187.348,98  854.14528 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.618,55 853.273,11 853.273,11 676.861,67 679.879,09
445.255,49
111.313,87
1.239.187,28  -333.203,70 -249,50 277,23 345,44 -176.411,44  -553.551,94
1.632.604,47 1.299.400,77 1.122.117,16  568.565,22
3.938,92 3.938,92  3.938,92  3.938,92  3.938,92  3.938,92  3.938,92  3.938,92  3.938,92  3.938,92  3.938,92 3.938,92 3.938,92
472.670,38
1.235.24836 -337.142,62  -4.188,42  -3.938,92  -3.938,92  -3.938,92  -3.938,92  -3.938,92  -4.216,14  -4.284,36  -3.938,92 -180.350,36 HHHHHHHHHH
2.022.715,09 1.685.572,47 1.468.899,66  438.738,42
MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES 35 MES 36
3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 393892 393892 393892 393892 393892 476.609,30
3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 393892 393892 393892 393892 393892  3.93892
472.670,38
472.670,38
472.670,38  472.67038 47267038 472.67038 47267038 47267038 47267038 472.67038 472.670,38

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 18.596,01  46.490,03  86.006,56 139.470,09 185.960,12  220.827,65 244.072,66
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 5.710,72  62.120,07  15.980,95 1.081,07 -1.513,50
INTERESES 77,48 271,19 629,55 1.210,68 1.985,51 2.905,63 3.922,60
AMORTIZACION
FNC PRESTAMO HIPOTECARIO -5.710,72  -62.120,07 2537,58  46.218,84  84.29593 138.250,41 183.974,61  217.922,02 241.663,56
MENSUAL  ANUAL
K 0,94% 11,91%

255.695,17

4.987,99

250.707,18

255.695,17

6.053,39

249.641,78

255.695,17

7.118,79

248.576,38

227.801,15

8.067,96

219.733,19

167.364,11

8.765,31

158.598,80

116.225,08

9.249,58

106.975,50

69.735,05

9.540,14

60.194,90

34.867,52

9.685,42

25.182,10

581.125,39

2.905.626,93
S

AMPLIACION DE CAPITAL 445.255,49
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 5.200,75
NOTARIO 486,61
REGISTRADOR 261,59
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 2.452,55
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (25%)

FNC APORTACION SOCIOS 445.255,49

MENSUAL  ANUAL
3 0,64% 7,95%

445.255,49
111.313,87
-556.569,37

DISPOSICION 472.670,38
COMISON APERTURA 2.363,35
COMISION ESTUDIO 1.418,01
INTERESES 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92 3.938,92
AMORTIZACION
FNC PRESTAMO AMERICANO 468.889,01  -3.93892  -3.93892  -393892  -393892  -3.93892  -3.93892  -393892  -393892  -3.93892  -3.93892 3.938,92
MENSUAL  ANUAL ACCION CORRECTORA 3.3
3 0,86% 10,85% 500000000
HIPOTECARIO 2.905.626,93 76% 2.000.000,00
CAPIAL SOCIAL 445.255,49 12%
AMERICANO 47267038 12% 1.000.000,00
TOTAL FINANCIACION 3.823.552,80 100%
COSTE MEDIO ANUAL 11,32 o0
22N 12 3 [24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36

COSTE MEDIO MENSUAL 0,90%

-1.000.000,00

2.000.000,00

3.000.000,00

e C SOCIAL+PRESTAMO HIPOTECARIO PRESTAMO AMERICANO

e PRESTAMO HIPOTECARIO

——CASH FLOW

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92

3.938,92 393892 393892 393892 393892 393892 393892 393892  3.93892  3.93892  3.93892 393892  3.93892
472.670,38
393892 393892 393892 -3.93892 -3.93892 -3.93892 393892 -3.93892 -393892 -393892 -3.93892  -3.938,92 -476.609,30



FLUJOS DE CAJA CON ACCION HIPC ITAL SOCI

FLUJOS DE CAJA + IVA 837.729,62  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20

FNC ACUMULADO -46.954,02  -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31

INTERESES 74.471,22

AMORTIZACION 2.905.626,93

FNC CON HIPOTECA 679.879,09  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20

FNC ACUMULADO -46.954,02  -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22

AMPLIACION DE CAPITAL 445.255,49  445.255,49

APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 5.200,75 5.200,75

NOTARIO 486,61 486,61

REGISTRADOR 261,59 261,59

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 4.452,55 4.452,55

DEVOLUCION APORTACION 445.255,49

DIVIDENDOS APORTACION (25%) 111.313,87

FNC CON HIPOTECA + APORTACION 568.565,22  398.301,48 -361.777,00  -95.697,20

FNC ACUMULADO 398.301,48 398.301,48 398.301,48  36.524,47  -59.172,73

DISPOSICION 587.093,65 587.093,65

COMISON APERTURA 2.935,47 2.935,47

COMISION ESTUDIO 1.761,28 1.761,28

INTERESES 80.725,38 4.892,45

AMORTIZACION 587.093,65 18.346,68

FNC CON HIPOTECA+SOCIOSHTALIANO 483.143,00  398.301,48 220.619,90 -118.936,32

FNC ACUMULADO 398.301,48 398.301,48 398.301,48  618.921,38  499.985,05

PRESTAMO 587.093,65 1,319

INTERES ANUAL 10,00%

INTERES MENSUAL 0,83%

PERIODOS 32,00

COMISION APERTURA 0,50%

COMISION ESTUDIO 0,30%

MES 4 MES 5 MES 6 MES 7 MES 8

MENSUALIDAD 2323912  23.08623 2293335 2278046
INTERESES 489245  4.739,56 4.586,67 443378
AMORTIZACION 18.346,68 1834668 1834668  18.346,68
C.AMORTIZADA 18.346,68  36.693,35  55.04003  73.386,71
CAPITALVIVO 587.093,65 568.746,97 550.400,30  532.053,62  513.706,94

2,00
-504.426,22

2,00
-504.426,22

2,00
-59.170,73

4.739,56

18.346,68
-23.084,2:

476.900,82

MES 9
22.627,57
4.280,89
18.346,68
91.733,38
495.360,27

-219.578,30
-724.004,52

5.710,72

-225.289,02
-729.715,24

-225.289,02
-284.459,75

4.586,67
18.346,68
-248.222,37
228.678,45

MES 10
22.474,68
4.128,00
18.346,68
110.080,06
477.013,59

-67.272,61
-791.277,14

62.120,07

-129.392,68
-859.107,93

-129.392,68
-413.852,43

4.433,78
18.346,68
-152.173,14
76.505,31

MES 11
22321,79
397511
18.346,68
128.426,74
458.666,91

-16.479,73
-807.756,87
18.596,01
15.980,95
77,48

-13.942,15
-873.050,07

-13.942,15
-427.794,58

4.280,89
18.346,68
-36.569,72
39.935,59

MES 12
22.168,90
382222
18.346,68
146.773,41
440.320,24

-63.679,75
-871.436,62
46.490,03

271,19

-17.460,92
-890.510,99

-17.460,92
-445.255,49

4.128,00
18.346,68
-39.935,59

MES 13
22.016,01
3.669,34
18.346,68
165.120,09
42197356

137.838,95
-733.597,67
86.006,56
1.081,07
629,55

222.134,89
-668.376,10

222.134,89
-223.120,61

3.975,11
18.346,68
199.813,10
199.813,10

MES 14
21.863,12
351645
18.346,68
183.466,77
403.626,89

-116.935,16
-850.532,82
139.470,09

1.210,68

21.324,26
-647.051,84

21.324,26
-201.796,35

3.822,22
18.346,68

-844,64
198.968,45

MES 15
21.710,23
3363,56
18.346,68
201.813,44
385.280,21

-187.810,44  -215.584,60
U BRI
185.960,12 220.827,65

198551  2.905,63
3.835,83  2337,42
-650.887,67 -648.550,25
3.835,83  2337,42
-205.632,18  -203.294,76
366934  3.51645
1834668  18.346,68
25.851,88  -19.525,70
17311662  153.500,91
MES 16 MES 17
21557,35  21.404,46
3.210,67 307,78
1834668  18.346,68
22016012 238.506,80
36693353  348.586,86

-239.978,82
-1.493.906,68
244.072,66
-1.513,50
3.922,60

1.684,74
-646.865,51

1.684,74
-201.610,01

3.363,56
18.346,68
-20.025,49
133.565,42

MES 18
21.251,57
2.904,89
18.346,68
256.853,47
330.240,18

-264.061,28
-1.757.967,96
255.695,17

4.987,99

-13.354,10
-660.219,61

-13.354,10
-214.964,11

3.210,67
18.346,68
-34.911,45
98.653,98

MES 19
21.098,68
2.752,00
18.346,68
275.200,15
311.893,50

-255.212,15
-2.013.180,11
255.695,17

6.053,39

-5.570,37
-665.789,97

-5.570,37
-220.534,48

3.057,78
18.346,68
-26.974,82
71.679,15

MES 20
20.945,79
2599,11
18.346,68
293.546,83
293.546,83

-242.396,88
.255.576,99
255.695,17

7.118,79

6.179,51
-659.610,47

6.179,51
-214.354,97

2.904,89
18.346,68
-15.072,06
56.607,09

MES 21
20.792,90
2.446,22
18.346,68
311.893,50
275.200,15

-193.995,31
-2.449.572,30
227.801,15

8.067,96

25.737,88
-633.872,58

25.737,88
-188.617,09

2.752,00
18.346,68

4.639,21
61.246,30

MES 22
20.640,01
229333
18.346,68
330.240,18
256.853,47

-141.620,05
-2.591.192,34
167.364,11

8.765,31

16.978,76
-616.893,83

16.978,76
-171.638,33

2.599,11
18.346,68

-3.967,03
57.279,27

MES 23
20.487,12
2.140,45
18.346,68
348.586,86
238.506,80

19.695,29
-2.571.497,05
116.225,08

9.249,58

126.670,79
-490.223,04

126.670,79
-48.967,54

2.446,22
18.346,68
105.877,89
163.157,16

MES 24
20334,23
1.987,56
18.346,68
366.933,53
220.160,12

149.111,36
-2.422.385,69
69.735,05

9.540,14

209.306,26
-280.916,77

209.306,26
164.338,72

2.293,33
18.346,68
188.666,25
351.823,41

MES 25
20.181,34
1.834,67
18.346,68
385.280,21
201.813,44

203.896,37
-2.218.489,32
34.867,52

9.685,42

229.078,47
-51.838,30

229.078,47
393.417,19

2.140,45
18.346,68
208.591,35
560.414,76

MES 26
20.028,46
1.681,78
18.346,68
403.626,89
183.466,77

3.563.688,83 -333.203,70 249,50 277,23 -345,44 -176.411,44 3.017,43
1.345.199,50 1.011.995,80 834.712,19  837.729,62
581.125,39
2.905.626,93
1.239.187,28  -333.203,70 249,50 277,23 345,44 -176.411,44 3.017,43
1.187.348,98  854.14528 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.618,55 853.273,11 853.273,11 676.861,67 679.879,09
445.255,49
111.313,87
1.239.187,28  -333.203,70 -249,50 277,23 345,44 -176.411,44  -553.551,94
1.632.604,47 1.299.400,77 1.122.117,16  568.565,22
1.987,56 1.834,67  1.681,78 152889 137600 122311  1.070,22 917,33 764,44 611,56 458,67 305,78 152,89
1834668  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68
1.218.853,05 -353.385,04 -20.277,96 -19.875,57 -19.722,68 -19.569,79 -19.416,90 -19.264,01 -19.388,35 -19.303,67 -18.805,34 -195.063,89 -572.051,51
1.779.267,80 1.425.882,76 1.055.194,60  483.143,09
MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES 35 MES 36
19.87557  19.722,68  19.569,79  19.41690  19.264,01  19.111,12  18.95823  18.80534  18.652,45  18.499,57
1.528,89 1.376,00 122311 1.070,22 917,33 764,44 611,56 458,67 305,78 152,89
1834668  18.34668  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.34668  18.34668  18.346,68  18.346,68  18.346,68
421.973,56  440.32024 458.66691 477.01359 49536027 513.70694 532.053,62 550.400,30 568.74697 587.093,65
165.120,09 14677341 128.426,74 110.080,06 91.733,38 7338671  55.040,03  36.693,35  18.346,68 0,00

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

FNC PRESTAMO HIPOTECARIO

MENSUAL
3 0,94%

ANUAL
11,91%

5.710,72

5.710,72

62.120,07

-62.120,07

18.596,01
15.980,95
77,48

2.537,58

46.490,03

271,19

46.218,84

86.006,56
1.081,07
629,55

84.295,93

139.470,09

1.210,68

138.259,41

185.960,12

1.985,51

183.974,61

220.827,65

2.905,63

217.922,02

244.072,66
-1.513,50
3.922,60

241.663,56

255.695,17

4.987,99

250.707,18

255.695,17

6.053,39

249.641,78

255.695,17

7.118,79

248.576,38

227.801,15

8.067,96

219.733,19

167.364,11

8.765,31

158.598,80

116.225,08

9.249,58

106.975,50

69.735,05

9.540,14

60.194,90

34.867,52

9.685,42

25.182,10

581.125,39

2.905.626,93
S

AMPLIACION DE CAPITAL
AAPORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (25%)

FNC APORTACION SOCIOS

445.255,49
5.200,75
486,61
261,59
4.452,55

445.255,49

MENSUAL
3 0,64%

ANUAL
7,95%

445.255,49
111.313,87
-556.569,37

DISPOSICION

COMISON APERTURA
COMISION ESTUDIO
INTERESES
AMORTIZACION

FNC PRESTAMO ITALIANO

HIPOTECARIO

CAPIAL SOCIAL
ITALIANO

TOTAL FINANCIACION

COSTE MEDIO ANUAL
COSTE MEDIO MENSUAL

587.093,65
2.935,47
1.761,28
4.892,45
18.346,68
582.396,90  -23.239,12
MENSUAL  ANUAL
K 0,89% 11,18% 2.000.000,00
1.000.000,00
2.905.626,93 74% 0,00
445.255,49 1%
587.093,65 15% -1.000.000,00
3.937.976,08 100%
2.000.000,00
11,36% 3.000.000,00
0;50% —CASH FLOW

e C SOCIAL+ PRESTAMO HIPOTECARIO!

4.739,56
18.346,68
-23.086,23

4.586,67
18.346,68
-22.933,35

4.433,78
18.346,68
-22.780,46

ACCION CORRECTORA 3.4

e PRESTAMO HIPOTECARIO

PRESTAMO ITALIANO

4.280,89
18.346,68
-22.627,57

=

25 27 29 31 33 35

4.128,00
18.346,68
-22.474,68

3.975,11
18.346,68
-22.321,79

3.822,22
18.346,68
-22.168,90

3.669,34
18.346,68
-22.016,01

3.516,45
18.346,68
-21.863,12

3.363,56
18.346,68
-21.710,23

3.210,67
18.346,68
-21.557,35

3.057,78
18.346,68
-21.404,46

2.904,89
18.346,68
-21.251,57

2.752,00
18.346,68
-21.098,68

2.599,11
18.346,68
-20.945,79

2.446,22
18.346,68
-20.792,90

2.203,33
18.346,68
-20.640,01

2.140,45
18.346,68
-20.487,12

1.987,56 1.834,67  1.681,78 152889 137600  1.223,11  1.070,22 917,33 764,44 611,56 458,67 305,78 152,89
18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68  18.346,68 18.346,68 1834668  18.346,68
-20.334,23  -20.181,34 -20.028,46 -19.87557 -19.722,68 -19.569,79 -19.41690 -19.264,01 -19.111,12 -18.958,23 -18.80534  -18.652,45  -18.499,57



FLUJOS DE CAJA CON ACCION HIPC FRANCES+CREDITO)
FLUJOS DE CAJA + IVA 837.729,62  -46.954,02 -361.777,00  -95.697,20 2,00 21957830 -67.272,61 -16479,73 -63.679,75 137.838,95 -116.93516 -187.81044 -215.584,60 -239.978,82 -264.061,28 -255.212,15 -242.396,88 -193.99531 -141.620,05 19.695,29 149.111,36 203.896,37  3.563.688,83 -333.203,70 249,50 277,23 -345,44 -176.411,44  3.017,43
FNC ACUMULADO 4695402  -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.42622 -724.004,52 -791.277,14 -807.756,87 -871.436,62 -733.597,67 -850.532,82 1.345.199,50 834.712,19 837.72962
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93 18.596,01 46.490,03 86.006,56 139.470,09 185.960,12 220.827,65 244.072,66 255.695,17 255.695,17 255.695,17 227.801,15 167.364,11 116.225,08 69.735,05 34.867,52 581.125,39
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31 571072 6212007  15.980,95 1.081,07 -1513,50
INTERESES 74.471,22 77,48 271,19 629,55 121068 198551 290563 392260 498799 605339  7.11879  8067,96 876531  9.249,58  9.540,14  9.68542
AMORTIZACION 2.905.626,93 2.905.626,93
FNC CON HIPOTECA 679.879,09  -46.954,02 361.777,00  -95.697,20 2,00 22528902 -129.39268 -13.942,15 -17.460,92 222.134,89 2132426  -3.83583  2337,42 168474 -13.354,10 557037 617951 25737,88  16.978,76 126.670,79 20930626 229.07847  1.239.187,28 -333.203,70 249,50 277,23 -345,44 -176.411,44  3.017,43
FNC ACUMULADO 4695402 -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.42622 -729.71524 -859.107,93 -873.050,07 -890.510,99 -668.376,10 -647.051,84 -650.887,67 -648.550,25 -646.865,51 -660.219,61 -665.789,97 -659.610,47 -633.872,58 -616.893,83 -490.223,04 -280.916,77 -51.83830 1.187.348,98 854.14528 853.805,77 853.89577 853.805,77 853.89577 853.89577 853.89577 853.618,55 853.273,11 85327311 676.861,67 679.879,09
DISPOSICION 534.306,59 534.306,59
COMISION DE APERTURA 8.014,60 8.014,60
COMISION DE ESTUDIO 2.671,53 2.671,53
INTERESES 32.644,54 2671,53 256168  2.451,20 234020 222865 211655  2.003,88 189065 177685 166249  1547,55 143204 131595 119928  1.082,02 964,18 845,75 726,73 607,11 486,90 366,08 244,66 122,64
AMORTIZACION 534.306,59 21.978,52  22.088,41  22.198,85  22.309,85 22421,39  22.533,50  22.646,17 2275940 2287320  22.987,56  23.102,50  23.218,01  23334,10 2345077 23.568,03  23.68587  23.804,30  23.92332 24.04294  24.163,15  24.283,97  24.405,39 24.527,41
FNC CON HIPOTECA + FRANCES 636.548,42  476.666,44  -24.650,05 -24.650,05 -386.427,05 -120347,25 -24.648,05 -249.939,07 -154.042,73 -38592,20 -42.110,96 197.484,84  -332579 -28.48588 -22.312,63 -22.96531 -38.004,15 -30.22042 -18.470,54 108784  -7.671,29 102.020,74 184.656,22 204.42842 1214.537,23 -333.203,70 -249,50 277,23 345,44 176.411,04  3.017,43
FNC ACUMULADO 476.666,44  452.016,39 427.366,34  40.939,29 -79.407,96 -104.056,01 -353.995,08 -508.037,81 -546.630,01 -588.740,97 -391.256,13 -394.581,92 -423.067,80 -445.380,43 -468.34573 -506.349,88 -536.570,30 -555.040,85 -553.953,01 -561.624,30 -459.603,56 -274.947,34 -70.518,93  1.144.018,30 810.814,60 810.565,10 810.56510 810.56510 810.565,10 810.565,10 810.565,10 810.287,88 809.942,44 809.942,44 633.531,00 636.548,42
DISPOSICION CREDITO 838.541,32 79.407,96  25.640,65 251.252,18 158.496,49  45.027,16  49.108,77 8564,04 33.831,18 28.080,82 29.08451 4448691 37.25926 2597513  6.741,44  15.584,83
cvivo 79.407,96 10504860 356.300,78 514.797,08 550.824,44 608.93321 419.060,04 427.624,08 46145526 489.536,07 518.62058 563.107,49 600.36675 62634183 633.08332 648.668,15 554.75576 377.033,99 177.31850
INTERESES 109.016,05 992,60 131311 445376  6.434,97  6.997,81  7.611,67 523825 534530 576819  6.11920  6.482,76  7.038,84  7.504,58  7.829,27  7.913,54 810835 693445  4712,92 2.216,48
AMORTIZACION 838.541,32 189.873,17 93.912,39 177.721,77 199.71549  177.318,50
FNC CON HIPOTECA + FRANCES + CREDITO 527.532,37 47666644 -24.650,05 -24.650,05 -386.427,05 -40.939,29 -0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,00 0,00 -0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -0,00 1.035.002,25 -333.203,70 -249,50 277,23 345,44 176.411,44  3.017,43
FNC ACUMULADO 476.666,44  452.016,39 427.366,34  40.939,29 -0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1035.002,25 701.798,55 701.549,05 701.549,05 701549,05 701.549,05 701.549,05 701.549,05 70127183 700.92638 700.926,38 524.514,94 527.532,37
TIPO INTERES CREDITO 1,25%
PRESTAMO 534.306,59
INTERES ANUAL 6%
INTERES MENSUAL 0,50%
PERIODOS 23,00
COMISION APERTURA 2%
COMSISION ESTUDIO 1%
TOTALES MES 1 MES 2 MES3 MES 4 MES 5 MES 6 MES7 MES 8 MES9 MES 10 MES 11 MES 12 MES 13 MES 14 MES 15 MES 16 MES 17 MES 18 MES 19 MES 20 MES 21 MES 22 MES 23 MES 24 MES 25 MES 26 MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES 35 MES 36
MENSUALIDAD 2065005  24.650,05  24.65005  24.650,05 24.65005 2465005  24.65005 2465005  24.65005 2465005  24.65005 24.650,05  24.65005 2465005  24.65005  24.650,05  24.65005 2465005  24.650,05  24.650,05  24.650,05  24.650,05 24.650,05
INTERESES 267153 256164 245120 234020 222865 211655 200388 189065 177685 166249 154755 143204 131595 119928  1.082,02 964,18 845,75 726,73 607,11 486,90 366,08 244,66 122,64
AMORTIZACION 2197852 2208841 2219885 2230985 2242139 2253350 2264617 2275940 2287320  22987,56 2310250 2321801  23.33410  23.450,77 2356803 2368587  23.80430 2392332  24.04294 2416315  24.28397  24.40539 2452741
C.AMORTIZADA 2197852  44.06693  66.26578 8857562 110.997,02 13353052 156.17669 178.93609 201.80928 22479685 247.89935 271.117,36 294.451,46 317.902,24 34147026 365.15613 388.960,43 412.88375 436.926,68 461.080,83 485373,80 509.77918  534.306,59
CAPITALVIVO 53430650 512.32808 490.239,67 468.04082 44573097 423.30958 40077608 378.12091 35537051 33249731 300.509,75 28640725 263.189,23 239.85513 216.404,36 192.83633 160.150,6 14534617 121.422,85 97.37991 7321676  48.932,80  24.527,41 0,00
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 18.596,01 46.490,03 86.006,56 139.470,09 185.960,12 220.827,65 244.072,66 255.695,17 255.695,17 255.695,17 227.801,15 167.364,11 116.225,08 69.735,05 34.867,52 581.125,39
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 571072 6212007  15.980,95 1.081,07 -1.513,50
INTERESES 77,48 271,19 62955 121068 198551 290563  3.922,60  4.987,99 605339  7.11879  8.067,96 876531 924958 954014  9.68542
AMORTIZACION 2.905.626,93
FNC PRESTAMO HIPOTECARIO 571072 -62120,07  2537,58 46.218,84  84.29593 138.250,41 183.974,61 217.922,02 241.663,56 250.707,18 249.641,78 24857638 219.733,19 158.598,80 106.97550  60.194,90  25.182,10 -2.324.501,54
MENSUAL  ANUAL
K 0,94% 11,91%
lcAlcUO COSTEPRESTAMO FRANCES
DISPOSICION 534.306,59
COMISON APERTURA 8.014,60
COMISION ESTUDIO 2.671,53
INTERESES 267153 256164 245120 234020 222865 211655 200388 189065 177685 166249  1547,55 143204 131595 119928  1.082,02 964,18 845,75 726,73 607,11 486,90 366,08 244,66 122,64
AMORTIZACION 2197852  22.088,41 22.198,85 22309,85 2242139  22533,50 22.64617  22.759,40  22.87320 22.987,56 23.102,50 2321801 23.334,10  23.450,77 23.568,03  23.68587  23.804,30  23.923,32  24.042,94 2416315  24.283,97  24.40539 24.527,41
FNC PRESTAMO FRANCES 52362046  -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05 -24.650,05
MENSUAL
K 0,67% 8,38%
laculocuRNTADECREDTO
DISPOSICION CREDITO 79.407,96 25.640,65 251.252,18 158.496,49 45.027,16 49.108,77 8.564,04 33.831,18 28.080,82 29.084,51 44.486,91 37.259,26 25.975,13 6.741,44 15.584,83
INTERESES 992,60 131311 445376 643497  6.997,81  7.611,67 523825 534530 576819 611920  6.482,76  7.03884  7.50458  7.829,27  7.91354 810835 693445  4712,92 2.216,48
AMORTIZACION 189.873,17 9391239 177.721,77 199.71549  177.318,50
FNC CON HIPOTECA + FRANCES + CREDITO 79.407,96  24.648,05 249.939,07 154.042,73 3859220 42.110,96 HHiHH# 332579 2848588 2231263 2296531 38.00415 30.220,42  18.47058  -1.087,84  7.671,29  HihHHHHHEH GHEGHHEAHH GGESEESE  179.530,08
ACCION CORRECTORA 4
MENSUAL  ANUAL 2.000.000,00
K 1,25% 16,08% 1:500.000,00
1000.000,00 @
500.000,00
0,00
HIPOTECARIO 2.905.626,93 68% 50000000 1 3 2 25 27 29 31 33 35
FRANCES 534.306,59 12% +1.000.000,00
CREDITO 838.541,32 20% ; ;gz gzg
TOTAL FINANCIACION 4.278.474,85 100% 000000
-3.000.000,00
COSTE MEDIO ANUAL 12,29%
COSTE MEDIO MENSUAL e —ChSH FLOW e PRESTAMO HIPOTECARIO

e PRESTAMO FRANCES

LINEA CREDITO



FLUJOS DE CAJA CON ACCION CORRECTORA (PRESTAMO HIPOTECARIO+LETRAS+CREDITO)

FLUJOS DE CAJA +IVA 837.729,62 -46.954,02 -361.777,00 -95.697,20 2,00 -219.578,30 -67.272,61 -16.479,73 -63.679,75

FNC ACUMULADO -46.954,02 -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -724.004,52 -791.277,14 -807.756,87 -871.436,62

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93 18.596,01  46.490,03

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31 5.710,72 62.120,07 15.980,95

INTERESES 74.471,22 77,48 271,19

AMORTIZACION 2.905.626,93

FNC CON HIPOTECA 679.879,09 -46.954,02 -361.777,00 -95.697,20 2,00 -225.289,02 -129.392,68  -13.942,15 -17.460,92

FNC ACUMULADO -46.954,02 -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -729.715,24 -859.107,93 -873.050,07 -890.510,99

INGRESOS POR DESCUENTO DE LETRAS 919.953,94

SIN DESCONTAR COBRARIA 941.906,93

FNC CON HIPOTECA + LETRAS 657.926,10 -46.954,02 -361.777,00 -95.697,20 2,00 -225.289,02 -129.392,68  -13.942,15 -17.460,92

FNC ACUMULADO -46.954,02 -46.954,02 -46.954,02 -408.731,02 -504.428,22 -504.426,22 -729.715,24 -859.107,93 -873.050,07 -890.510,99

DISPOSICION CREDITO 1.075.835,10 46.954,02 586,93 594,26  362.378,69  100.828,62 6.389,78  231.760,68  138.761,35 25.045,33 28.877,16

cvivo 46.954,02  47.540,94  48.13521 410.513,90 511.342,52 517.732,30 749.492,98  888.254,32 913.299,65 942.176,81

INTERESES 125.348,03 586,93 594,26 601,69 5.131,42 6.391,78 6.471,65 9.368,66 11.103,18 11.416,25

AMORTIZACION 1.075.835,10

FNC CON HIPOTECA + LETRAS + CREDITO -0,00 -0,00 0,00 0,00 0,00 -0,00

FNC ACUMULADO -0,00 -0,00 -0,00 -0,00 0,00 0,00 0,00
TIPO INTERES 1,25%

137.838,95
-733.597,67
86.006,56
1.081,07
629,55

222.134,89
-668.376,10
231.139,91

453.274,80
-437.236,19

500.679,22
11.777,21
441.497,59

0,00

-116.935,16
-850.532,82
139.470,09

1.210,68

21.324,26
-647.051,84
55.918,24
19.970,62
57.271,88
-379.964,30

449.665,83
6.258,49
51.013,39

0,00

-187.810,44
HHHREH
185.960,12

1.985,51

-3.835,83
-650.887,67
56.062,81
25.227,57
26.999,41
-352.964,89

428.287,24
5.620,82
21.378,59

0,00

-215.584,60
s
220.827,65

2.905,63

2.337,42
-648.550,25
56.207,38
31.010,22
27.534,57
-325.430,32

406.106,26
5.353,59
22.180,98

0,00

220.827,65

-239.978,82

-1.493.906,68

244.072,66
-1.513,50
3.922,60

1.684,74
-646.865,51
56.351,94
37.435,39
20.601,29
-304.829,03

390.581,30
5.076,33
15.524,96

0,00

-264.061,28
-1.757.967,96
255.695,17

4.987,99

-13.354,10
-660.219,61
56.496,51
44.663,71
-1.521,30
-306.350,33
6.403,57
396.984,86
4.882,27

0,00

-255.212,15
-2.013.180,11
255.695,17

6.053,39

-5.570,37
-665.789,97
56.641,07
52.924,64
-1.853,93
-308.204,26
6.816,24
403.801,11
4.962,31

0,00

-242.396,88  -193.995,31  -141.620,05 19.695,29
-2.255.576,99 -2.449.572,30 -2.591.192,34 -2.571.497,05
25569517  227.801,15  167.364,11  116.225,08
7.118,79 8.067,96 8.765,31 9.249,58
6.179,51 25.737,88 16.978,76 126.670,79
-659.610,47  -633.872,58  -616.893,83  -490.223,04
56.785,64 56.930,21 122.692,42
62.562,39 74.127,70 88.584,32 88.584,32
402,75 8.540,40 -71.605,57 160.778,89
-307.801,51  -299.261,11  -370.866,68  -210.087,79
4.644,76 76.668,21
408.445,87 405.011,04 481.679,25 326.921,35
5.047,51 5.105,57 5.062,64 6.020,99
3.434,82 154.757,90
-0,00
0,00 0,00 0,00 0,00

149.111,36
-2.422.385,69
69.735,05

9.540,14

209.306,26
-280.916,77

114.727,81

150.581,51
173.452,57
-36.635,22

157.555,30
4.086,52
169.366,05

0,00

203.896,37
-2.218.489,32
34.867,52

9.685,42

229.078,47
-51.838,30

266.234,54
-37.156,07
-73.791,30

39.125,51

196.680,81

1.969,44

-0,00
0,00

3.563.688,83 -333.203,70 -249,50 -277,23 -345,44

1.345.199,50 1.011.995,80

581.125,39

2.905.626,93

1.239.187,28  -333.203,70 -249,50 -277,23 -345,44
1.187.348,98  854.145,28 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.895,77 853.618,55 853.273,11 853.273,11

1.239.187,28  -333.203,70 -249,50 -277,23 -345,44

1.165.395,98  832.192,28 831.942,78 831.942,78 831.942,78 831.942,78 831.942,78 831.942,78 831.665,56 831.320,11 831.320,11
2.458,51

196.680,81

1.040.047,96  -333.203,70 -249,50 -277,23 -345,44

1.040.047,96  706.844,26 706.594,75 706.594,75 706.594,75 706.594,75 706.594,75 706.594,75 706.317,53 705.972,09 705.972,09

-176.411,44
834.712,19

-176.411,44

676.861,67

-176.411,44

654.908,67

-176.411,44
529.560,65

3.017,43
837.729,62

3.017,43

679.879,09

3.017,43

657.926,10

3.017,43
532.578,08

18.596,01  46.490,03  86.006,56 139.470,09  185.960,12 244.072,66  255.695,17  255.695,17  255.69517  227.801,15  167.364,11  116.225,08 69.735,05 34.867,52 581.125,39

DISPOSICION PR

GASTOS LEGALE¢ 5.710,72 62.120,07 15.980,95

INTERESES 77,48 271,19
AMORTIZACION

FNC PRESTAMO -5.710,72 -62.120,07 2.537,58 46.218,84

ANUAL
11,91%

MENSUAL
0,94%

1.081,07
629,55

84.295,93

1.210,68

138.259,41

1.985,51

183.974,61

2.905,63

217.922,02

3.922,60

241.663,56

513,50

4.987,99

250.707,18

6.053,39

249.641,78

56.641,07

7.118,79 8.067,96 8.765,31

248.576,38 219.733,19 158.598,80

9.249,58

106.975,50

9.540,14

60.194,90

114.727,81

9.685,42

25.182,10

2.905.626,93
-2.324.501,54

56.785,64 56.930,21 122.692,42

INGRESOS POR [
SIN DESCONTAR
FNC DESCUENTO

ANUAL
7,26%

MENSUAL
0,59%

231.139,91

231.139,91

55.918,24 56.062,81 56.207,38 56.351,94 56.496,51
19.970,62 25.227,57 31.010,22 37.435,39 44.663,71
35.947,63 30.835,24 25.197,15 18.916,55 11.832,80

52.924,64
3.716,44

88.584,32
-88.584,32

62.562,39
-5.776,75

74.127,70
-17.197,49

88.584,32
34.108,10

150.581,51
-35.853,69

266.234,54
-266.234,54

39.125,51

100.828,62 6.389,78  231.760,68  138.761,35 25.045,33 28.877,16 4.644,76 76.668,21
2.458,51

DISPOSICION CR  46.954,02 586,93 504,26  362.378,69 6.403,57 6.816,24
INTERESES 586,93 594,26 601,69 5.131,42 6.391,78 6.471,65 9368,66  11.103,18 1141625  11.777,21 6.258,49 5.620,82 5.353,59 5.076,33 4.882,27 4.962,31 5.047,51 5.105,57 5.062,64 6.020,99 4.086,52
AMORTIZACION 441.497,50 5101339 2137859  22.180,98  15.524,96 3.434,82 154.757,90  169.366,05
FNCLINEADECR  46.954,02 361.777,00  95.697,20 2,00 22528902 120.392,68  13.942,15  17.460,92 -453.274,80 -57.271,88  -26.999,41  -27.534,57  -20.601,29 1521,30 1.853,93 -402,75 -8.540,40  71.60557 -160.778,89  -173.452,57
MENSUAL __ ANUAL ACCION CORRECTORA 5
1,25% 16,08%

2.000.000,00
HIPOTECARIO  2.905.626,93 59% 1.000.000,00 /=
LETRAS 919.953,94 19%
CUENTA DE CREL 1.075.835,10 2% 000
TOTALFINANCIA  4.901.415,97 100% 02729 313 3

-1.000.000,00
COSTE MEDIO AM 11,95% 2.000.000,00
COSTE MEDIO M 0,94%

-3.000.000,00

—CASH FLOW e PRESTAMO HIPOTECARIO

e DESCUENTO DE LETRAS LINEA DE CREDITO

1.969,44

37.156,07

196.680,81
-199.139,32



ANEXO XIIl HOJA DE CALCULO: VENTAS POSTERIOR FIN DE OBRA



ESCRITURA SOLICITUD OBTENCION [EEZY

SOLAR LICEICNIA LICENCIA VENTAS OBRA VENTAS VENTA

MES 1 MES 2 MES 3 MES 4 MES 5 MES 6 MES 7 MES 8 MES 9 MES 10 MES 11 MES 12 MES 13 MES 14 MES 15 MES 16 MES 17 MES 18 MES 19 MES 20 MES 21 MES 22 MES 24 MES 25 MES 26 MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES 35 MES 36 TOTALES
MARZO ABRIL MAYO JUNIO JULO  AGOSTO SEPTIEMBRE OCTUBRE NOVIEMBRE  DICIEMBRE ENERO  FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JULO  AGOSTO SEPTIEMBRE  OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE FEBRERO MARZO ABRIL MAYO JUNIO JULO  AGOSTO SEPTIEMBRE  OCTUBRE NOVIEMBRE DICIEMBRE ENERO  FEBRERO

1.COMPRA DEL SOLAR

1.1 PRECIO DEL SOLAR X 30.000,00 270.000,00
2.GASTOS DOCUMENTALES -

NOTARIO

IVA SOPORTADO
RETENCION IRPF
LIQUIDACION RETENCION IRPF
REGISTRADOR
IVA SOPORTADO

RETENCION IRPF

LIQUIDACION RETENCION IRPF 30,81

3.IMPUESTOS 4.500,00 - 4.500,00
IVA SOPORTADO 63.000,00 6300,00

I -

300.000,00
504,40 593,42
- - - - - - - - - - - - - - - 388,02

8148
58,20
58,20
205,40
43,13
30,81
30,81
4.500,00
56.700,00 63.000,00

4.500,00 - 4.500,00 4.500,00
4.PLUSVALIA
5.0TROS GASTOS 5.620,00 5.620,00
5.1 LEVANTAMIENTO TOPOGRAFICO 1.500,00 1.500,00
5.2 ESTUDIO GEOTECNICO 4.000,00 4.000,00
5.3 IVASOPORTADO 1.155,00 1155,00 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
5.4 CEDULA DE CLASIFICACION URBANISTICA 120,00 120,00 - - - - - - - - - - - - - - 120,00
TOTAL COMPRA SOLAR 310.713,42 35.620,00 B B 275.004,40 89,01 B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B B 310.713,42

TOTAL IVA SOPORTADO 64.279,62 7.455,00 - - 56.824,62 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 64.279,62

5.620,00
1.500,00
4.000,00
- - - - - - - FRELY

2.CONSTRUCCION
OBRA 2953.929,37 100,0% - - - B o 5 -

- 22.358,74 55.896,85 103.409,17 167.690,55 223.587,40 265.510,04 293.458,46 307.432,67 307.432,67 307.432,67 273.894,56 201.228,66 139.742,12 83.845,27 41.922,64 - - - - - - - - - - - 159.086,88 2.953.929,37
VIVENDAS 238353408 80.7% - - - - - - - - 1906827  47.670,68 8819076 143.01204 19068273 22643574 25027108 262.188,75 26218875 26218875 233.58634 17161445 119.176,70 71.506,02 35.753,01 - - - - - - - - - - - - 2.383.534,08
ATICOS 184.536,00 6,2% - - - - - - - - 1.476,29 3.690,72 6.827,83 11.072,16 14.762,88 17.530,92 19.376,28 20.298,96 20.298,96 20.298,96 18.084,53 13.286,59 9.226,80 5.536,08 2.768,04 - - - - - - - - - - - - - 184.536,00
GARAJES 30683375 104% - - - - - - - - 245467 613667 1135285 1841002 2454670 2914921 3221754 3375171 3375171 3375171 3006971 2200203 1534169 9.205,01 4,602,551 - - - - - - - - - - - - 306.833.75
TRASTEROS 79.025,54 2,7% - - - - - - - - 632,20 1.580,51 2.923,95 4.741,53 6.322,04 7.507,43 8.297,68 8.692,81 8.692,81 8.692,81 7.744,50 5.689,84 3.951,28 2.370,77 1.185,38 - - - - - - - - - - - - - 79.025,54
RETENCION GARANTIA CONTRUCTOR 15908688 0,05 127270 318174 588621 954521 1272695 1511325 1670412  -17499,56 1749956 1749956 -15590,51 1145426 795434 477261 238630 -159086,88
DEVOLUCION RETENCION CONSTRUCTOR 159.086,88 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 159.086,88 - 159.086,88
TOTAL CONSTRUCCION 2.953.929,37 : 5 : : 5 : 5 - 2235878 5589685 103.40917 167.690,55 223.587.40 26551004 293.458,46 307.432.67 307.432,67 307.432.67 273.894,56 20122866 139.742,12 83.845.27 4192264 5 : 5 : 5 : 5 : 5 : 5 159.086,88 2.953.929.37
TOTAL IVA SOPORTADO - -
3.HORARIOS FACULTATIVOS -
HONORARIOS 200.000,00 - - - - 4250000 - 42.500,00 15.000.00 680,00  1.700,00 356500 510000 680000 1073000 892500 935000 1400000 935000 833000 10.89000  4.250,00 2.550.00 3.555,00 - - 225,00 - - - - - - - - 200.000.00
"TOTAL HONORARIOS 200.000,00 - - - - 42.500,00 - 42.500,00 15.000,00 680,00 1.700,00 3.565,00 5.100,00 6.800,00 10.730,00 8.925,00 9.350,00 14.000,00 9.350,00 8.330,00 10.890,00 4.250,00 2.550,00 3.555,00 - - 225,00 - - - - - - - - 200.000,00
TOTAL IVA SOPORTADO 42.000,00 - - - - 1050000 - 10.500,00 B 168,00 420,00 777.00 126000 168000 199500 220500  2.310,00 231000 231000 205800 151200  1.050,00 630,00 315,00 - - - - - - - - - - - 42.000,00
4.LICENCIAS Y AUTORIZACIONES -
1.LICENCIAS 99.205,69 - - - - 34.241,36 - 61.540,20 - - - - - - - - - - - - - - - - 3.424,14 - - - - - - - - - - 99.205,69
2.DECLARACION DE OBRA NUEVA 38.630,08 - - - - - - 38.630,08 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 38.630.08
3.DECLARACION DE DIVISION HORIZONTAL 44.895,02 - - - - - - 44.895,02 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 44.895,02
4.TASAS VPO - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
TOTAL LICENCIAS Y AUTORIZACIONES 182.730,79 - - - - 34.241,36 - 145.065,30 - - - - - - - - - - - - - - - - 3.424,14 - - - - - - - - - - 182.730,79
TOTAL IVA SOPORTADO 1.087,14 - - - - - - 1.087,14 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 1.087.14
5.SEGURO E IMPUESTOS -
1.SEGURO DE RESPONSABILIDAD DECENAL 29.539,29 - - - - - - - 17.477,42 - - - - - - - - - - - - - - 12.061,88 - - - - - - - - - - - 29.539,29
21AE 621957 - - - - - - - - 315,35 - - - - - - - - - - - 315,35 - 527351 - - - - - - - - - 31535 - 6219557
3.B1 500,00 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 250,00 - - - - - - - - - - - 250,00 - - 500,00
TOTAL SEGUROS E IMPUESTOS 36.258,86 - - - - - - - 17.477,82 31535 - - - - - - - - - - 250,00 31535 - 17.335,39 - - - - - - - - 250,00 31535 - 36.258,86
TOTAL IVA SOPORTADO 2.584,69 - - - - - - - 2.584,69 - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - 2.584,69
6.GASTOS DE GESTION -
1.GASTOS DE ADMINISTRACION 184.181,62 1.781,00 - - 1375022 384152 - 9378,26 162387 116770 287984 534871 863953 1151937 1381200 1511917  15839,13 1607163 1583913 1411123 1061843  7.21537 4.319,76 340,65 171,21 - 11,25 - - - - - 12,50 15,77 - 7.954,34 184.181,62
2.GASTOS CREDENCIALES 147.345,30 1.424,80 - - 11.000,18 3.073,21 - 7.502,61 1.299,10 934,16 2.303,87 4.278,97 6.911,62 9.215,50 11.049,60 12.095,34 12.671,31 12.857,31 12.671,31 11.288,98 8.494,75 5.772,30 3.455,81 2.512,52 136,97 - 9,00 - - - - - 10,00 12,61 - 6.363,48 147.345,30
TOTAL GASTOS DE GESTION 33152692 3.205,80 - - 2475040 691473 - 16.880,88 292297 210187 518372 9627.68 1555115  20.734,87  24.86160 2721451 2851044 2892894 2851044 2540021  19.11318  12.987,67 7.775,57 5.653,17 308,17 - 2025 - - - - - 22,50 28,38 - 14.317,82 - 331.526,92
TOTAL IVA SOPORTADO 69.620,65 673,22 - - 5.197,58 1.452,09 - 3.544,98 613,82 441,39 1.088,58 2.021,81 3.265,74 4.354,32 5.220,94 5.715,05 5.987,19 6.075,08 5.987,19 5.334,04 4.013,77 2.727,41 1.632,87 1.187,17 64,72 - 4,25 - - - - - 4,73 5,96 - 3.006,74 69.620,65
7.GASTOS DE COMERCIALIZACION -
1. GASTOS DE VENTAS 101.382,75 - - - - - - - - - - 601425 771020 771020 771020 425112 771020 771020 771020  7.710.20 - 4.430,16 15.420,40 - - - - - 1729540 - - - - - - 101.382,75
2.GASTOS DE PUBLICIDAD 101.382,75 - - - - - - - 30.414,83 - - - 10.138,28 10.138,28 10.138,28 - 10.138,28 10.138,28 - 10.138,28 - - 10.138,28 - - - - - - - - - - - - 101.382,75
IVASOPORTADO 42.580,76 - - - - - - - 6.387,11 - - 126299 374818 374818 374818 89274 374818 374818 161914 374818 - 93033 5.367,32 - - - - - 3632,03 - - - - - - 42.580,76
TOTAL GASTOS DE GESTION 202.765,50 - - - - - - - 30.414,83 - - 6.014,25 17.848,48 17.848,48 17.848,48 4.251,12 17.848,48 17.848,48 7.710,20 17.848,48 - 4.430,16 25.558,68 - - - - - 17.295,40 - - - - - - 202.765,50
TOTAL IVA SOPORTADO 42.58076 - - - - - - - 6.387,11 - - 126299 374818 374818 374818 89274 374818 374818 161914 374818 - 930,33 5.367,32 - - - - - 3.632,03 - - - - - - 42.580.76
8.GASTOS FINANCIEROS -
AVAL ENTREGAS A CUENTA 8.959,60 - - - - - - - - - - - - 278,04 469,44 - 361,45 994,97 - 444,86 1.663,29 - 917,53 2.717,83 - 1.112,16 - - - - - - - - - 8.959,60
TOTAL GASTOS FINACIEROS 8.959,60 - - - - - - - - - - - - 278,04 469,44 - 36145 994,97 - 44486 1663.29 - 917,53 271783 - 111216 - - - - - - - - - 8.959,60
4.226.884,47
TOTAL IVA SOPORTADO 222.152,86 812822 - - 6202220 11952.09 - 1513213 9.585,62 609,39 150858 406180 827392 978250 1096412 881278 1204537 1213326 991634 1114022 552577 470775 7.630,19 150217 64.72 - 425 - 3.632,03 - - - 47 5.9 - 3.006,74 222.152.86
1,VENTAS -
1LVIVIENDAS 4.150.895,62 81,9% - - - - - - - - - - - 51.886,20 56.603,12 61.791,74 41.613,78 70.799,76 78.212,08 86.859,77 97.237,01 58.322,37 58.322,37 162.094,76 162.094,76 2.300.287,99 - - - 864.769,92 - - - - - - 4.150.895,62
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP) 4.150.895.62 - - - - - - - - - - - 5188620 5660312 6179174 4161378  70.799.76 7821208 8685977  97.23701 5832237  58322.37 162.094,76 162.094,76 2.300.287,99 - - - 864.769.92 - - - - - - 4.150.895.62
IVA REPERCUTIDO 415.089,56 - - - - - - - - - - - 5.188,62 5.660,31 6.179,17 4.161,38 7.079,98 7.821,21 8.685,98 9.723,70 5.832,24 5.832,24 16.209,48 16.209,48 230.028,80 - - - 86.476,99 - - - - - - - -
2.ATICOS 40341400  80% - - - - - - - - - - 8068280 1008535 1008535 1008535 1008535 1008535 1008535 1008535 1008535 1008535  90.768,15 70.597.45 7059745 - - - - - - - - - - - - -
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP) 403.414,00 - - - - - - - - - - 80.682,80 10.085,35 10.085,35 10.085,35 10.085,35 10.085,35 10.085,35 10.085,35 10.085,35 10.085,35 90.768,15 70.597,45 70.597,45 - - - - - - - - - - - - - 403.414,00
IVA REPERCUTIDO 40.341,40 - - - - - - - - - - 806828 100854 100854 100854 100854  1.008,54 100854 100854 100854 100854  9.076,82 7.059,75 7.059,75 - - - - - - - - - - - - -
3.GARAJES 417.190,54 8,2% - - - - - - - - - - 12.034,34 5.816,60 6.254,21 6.735,59 7.270,44 7.872,16 8.559,84 9.362,13 10.324,88 6.714,57 9.121,44 17.545,48 17.545,48 292.033,38 - - - - - - - - - - - -
3.1 GARAJES CON VIVIENDA 417.190,54 - - - - - - - - - - 1203434 581660 625421 673559 727044 787216 855984 936213 1032488 671457  9.12144 17.545,48 17.545,48 292.033,38 - - - - - - - - - - - -
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP) 417.190,54 - - - - - - - - - - 12.034,34 5.816,60 6.254,21 6.735,59 7.270,44 7.872,16 8.559,84 9.362,13 10.324,88 6.714,57 9.121,44 17.545,48 17.545,48 292.033,38 - - - - - - - - - - - -
IVA REPERCUTIDO 41.719,05 - - - - - - - - - - 1.203,43 581,66 625,42 673,56 727,04 787,22 855,98 93621 103249 67146 912,14 1.754,55 1.754,55 29.203,34 - - - - - - - - - - - -
3.2 GARAJES SIN VIVIENDA - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
IVA REPERCUTIDO - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
4.TRASTEROS 97.63740  19% - - - - - - - - - - 281646 136129 146371 157637 170154 184237 200331 219107 241639 157145 213474 410627 410627 68.346,18 - - - - - - - - - - - -
4.1 TRASTEROS CON VIVIENDA 97.637,40 - - - - - - - - - - 2.816,46 1.361,29 1.463,71 1.576,37 1.701,54 1.842,37 2.003,31 2.191,07 2.416,39 1.571,45 2.134,74 4.106,27 4.106,27 68.346,18 - - - - - - - - - - - -
ENTRADAS+APLAZADO+RESTO(HIP) 97.637,40 - - - - - - - - - - 281646 136129 146371 157637 170154 184237 200331 219107 241639 157145 213474 4.106.27 4.106,27 68.346,18 - - - - - - - - - - - -
IVA REPERCUTIDO 9.763,74 - - - - - - - - - - 281,65 136,13 146,37 157,64 170,15 184,24 200,33 219,11 241,64 157,14 213,47 410,63 410,63 6.834,62 - - - - - - - - - - - -

4.2 TRASTEROS SIN VIVIENDA - - - - - - - - B - B - - - - - - - - R B B R R
ENTRADAS+APLAZADO-+RESTO(HIP) - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - . R . R
IVA REPERCUTIDO - - - - - - - N s N s N s 5 B 5 B 5
69.149,43 , 60.671,11  90.599,64 120.063,63 160.346,70 I 343, 2.660.667,55 - - - 864.769,92 - - - - - - - - 5.069.137,56

506.913,76

CCOBROS-PAGOS 842.253,09 - 3882580 - - - 29975480 - 83.745,11 - - 204.446,18 - 6581521 - 2545596 - 62.780,57 - 27.082,49 -137.040,74 -194.842,39 -239.230,52 -273.177,98 -272.90341 -  270.344,50 -244.504,99 -205.854,49 -156.451,39 - 1.378,61 133.696,89 183.159,92 2.656.935.24 - 111216 - 245,25 - 84747452 - - - - 27250 - 343,73 - - 17340470 -

TOTAL IVA REPERCTUIDO 506.913,76 - - - - - - - - - - 9.553,36 691494  7.440,64 801890  6.06711  9.059,96 9.886,06  10.849,83 1200636  7.669,37  16.034,67 25.434,40 25.434,40 266.066,75 - - - 86.476,99 - - - - - - - - 506.913,76
TOTAL IVA SOPORTADO 22215286 8.128,22 - - 6202220  11.952,09 - 15.132,13 9.585,62 609,39 1.508,58 4061,80 827392  9.78250  10.964,12 881278  12.04537 1213326 991634 1114022 552577 470775 7.630,19 1502,17 64,72 - 4,25 - 3.632,03 - - - 4,73 5.96 - 3.006,74 - 222.152,86
DIFERENCIA 284.760,90 - 812822 - - - 6202220 - 11.952,09 - - 15.132,13 - 958562 - 60939 - 150858 549156 - 135898 - 2.341,86 - 294521 - 274567 - 298541 - 2.247,20 933,50 866,14 214361  11.326,92 17.804,20 23.932,23 266.002,04 - - 4,25 - 82.844,96 - - - - 473 - 5,96 - 3.006,74 - 284.760,90
LIQUIDACION TRIMESTRAL 1.790,72 31.274,73 289.934,27 82.840,71 - 284.760,90
ACUMULADOS 82.840,71 82.840,71 82.830,02 - 46,
PAGAMOS HP - 313.875.86 - 179072 8.676,29 447,57 - 31.274,73 -289.934,27 - 313.875,86
HP NOS PAGA 29.114,96 108.938,24 - 79.823,28 29.114,96
TOTAL IVA REPERCTUIDO 506.913,76 - - - - - - - - - - 9.553,36 691494 744064 801890 606711  9.059,96 9.886,06 1084983 1200636  7.669,37  16.034,67 25.434,40 25.434,40 266.066,75 - - - 86.476,99 - - - - - - - - 506.913,76
TOTAL IVA SOPORTADO 222.152,86 8.128,22 - - 62.022,20  11.952,09 - 15.132,13 9.585,62 60939 1.508,58 4061,80 827392  9.782,50 10.964,12 881278  12.04537 1213326 991634 1114022 552577  4.707,75 7.630,19 1.502,17 64,72 - 4,25 - 3.632,03 - - - 4,73 5,96 - 3.006,74 - 222.152,86
DIFERENCIA 284.760,90 - 812822 - - - 6202220 - 11.952,09 .- 15.132,13 - 958562 - 60939 - 150858 549156 - 135898 - 2.341,86 - 294521 - 274567 - 298541 - 2.247,20 933,50 866,14 214361  11.326,92 17.804,20 23.932,23 266.002,04 .- 4,25 - 82.844,96 - - .- 473 - 5.96 .- 3.006,74 - 284.760,90
LIQUIDACION MENSUAL - - - 5.491,56 933,50 866,14 214361 11.326,92 17.804,20 23.932,23 266.002,04 - - 82.844,96 - - - -

DEVOLUCION/COMPENSAR 5.491,56 933,50 -

PAGAMOS HP - 297.255,79 9.585,62 609,39 135898 234186 294521 274567 298541  2.247,20 - 86614 - 214361 - 1132692 - 17.804,20 - 2393223 - 266.002,04 - 297.255,79
HP NOS PAGA 95.339,85 8.128,22 62.022,20 __11.952,09 15.132,13 150858 - 549156 - 933,50 4,25 3.017.43 95.339,85

82.844,96

COBROS-PAGOSHVA 925.098,05 - 46.954,02 - - - 361777,00 - 95.697,20 2,00 - 21957830 - 67.272,61 - 16.479,73 - 63.679,75 40.431,27 -126.447,63 -195.825,28 -224.701,74 -272.978,44 -273.143,14 - 268.097,71 -246.81585 -204.988,35 -155.17393  7.804,71 140.174,17 189.287,95 2.899.00505 -  268.047,70 - 249,50 - 93031948 - - - - 27723 - 34544 - - 17641144 3.017,43

COBROS-PAGOS+VA(ACUMULADOS GRAFICA) - 4695402 - 46.954,02 - 46.954,02 - 408.731,02 -504.428,22 -504.42622 - 72400452 - 79127714 -807.756,87 -871.436,62 -  831.00535 -957.452,98 - 219219929 - 265119855 - 2.461.910,60 437.094,45 169.046,75 168.797,25 168.797,25 Mt B B s 922.082,62  925.100,05



FLUJOS DE CAJA CON ACCION HIPC ITAL SOCIAL+FRANCES)
FLUJOS DE CAIA + IVA 925.100,05
FNCACUMULADO
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO 2.905.626,93
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 83.379,31
INTERESES 84.523,28
AMORTIZACION 2.905.626,93
FNC CON HIPOTECA 757.197,46
FNCACUMULADO
AMPLIACION DE CAPITAL 445.255,49
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL 5.200,75
NOTARIO 486,61
REGISTRADOR 261,50
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS 4.452,55
DEVOLUCION APORTACION 445.255,49
DIVIDENDOS APORTACION (25%) 111313,87
FNC CON HIPOTECA + APORTACION 645.883,59
FNCACUMULADO
DISPOSICION 572.591,46
COMISON APERTURA 2.862,96
COMISION ESTUDIO 1.717,77
INTERESES 82.103,14
AMORTIZACION 572.591,46
FNC CON HIPOTECA+SOCIOS+FRANCES 559.199,72
FNCACUMULADO
PRESTAMO 572.591,46
INTERES ANUAL 10,00%
INTERES MENSUAL 0,83%
PERIODOS 32,00
COMISION APERTURA 0,50%
COMISION ESTUDIO 0,30%

MENSUALIDAD

INTERESES.

AMORTIZACION

C.AMORTIZADA

CAPITALVIVO

-46.954,02
-46.954,02

-46.954,02
-46.954,02
445.255,49
5.200,75
486,61
261,59
4.452,55

398.301,48
398.301,48

398.301,48
398.301,48

1,286

MES 4

572.591,46

-46.954,02

-46.954,02

398.301,48

398.301,48

MES 5
20.459,21
4.771,60
15.687,61
15.687,61
556.903,85

-361.777,00

-46.954,02  -408.731,02

-361.777,00

-46.954,02  -408.731,02

-361.777,00

398.301,48  36.524,47

572.591,46

2.862,96

1.717,77

206.233,73

398.301,48  604.535,21
MES 6 MES 7

2045921 20.459,21

4.640,87 4.509,05

1581834  15.950,16

3150595  47.456,11

541.085,51  525.13535

-95.697,20 2,00 -219.57830 -67.272,61 -16.479,73  -63.679,75 4043127 -126.447,63 -195.82528 -224.701,74
-504.428,22 -504.426,22 -724.004,52 -791277,14 -807.756,87 -871.436,62 -831.005,35 -957.452,98 HAHHHHHHHNN WA
18.596,01 46.490,03 86.006,56 139.470,09 185.960,12 220.827,65
571072 6212007  15.980,95 1.081,07
77,48 271,19 629,55 1.210,68 198551  2.905,63
-95.697,20 2,00 22528902 -129392,68 -13.942,15 -17.460,92 124.727,20  11.811,79 -11.850,67  -6.779,72
-504.428,22 -504.426,22 72971524 -850.107,93 -873.050,07 -890.510,99 -765.783,79 -753.972,00 -765.822,66 -772.602,38
-95.697,20 2,00 22528902 -129392,68 -13.942,15 -17.460,92 124.727,20  11.811,79 -11.850,67  -6.779,72
59.172,73  -59.170,73 -284.459,75 -413.852,43 -427.794,58 -445255,49 -320528,29 -308.71650 -320.567,17 -327.346,89
477160 464087  4.509,05 437613 424210 410696 397069 383329  3.69474  3.55503
15.687,61 1581834  15950,16  16.083,08 1621710 1635225 1648852 1662592  16.764,47  16.904,17
-116.156,41  -20457,21 -245.748,23 -149.851,89  -34.40135 -37.920,12 10426800  -8.647,42 -32.309,87 -27.238,93
488.378,80 467.921,50 22217336 7232148  37.920,12 104.268,00  95.620,58 6331071  36.071,78
MES 8 MES 9 MES 10 MES 11 MES 12 MES 13 MES 14 MES 15 MES 16 MES 17
2045921 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921 2045921  20.459,21
4376,13 4.242,10 406,96 3.970,69 3833,29 3.694,74 3.555,03 3.414,17 3272,12 3.128,90
1608308 1621710 1635225 1648852 1662592 1676447 1690417  17.04504  17.187,08  17.33031
63539,19 7975629 9610854 112507,06 12922298 14598744 16280162 17993666 197.123,74  214.454,05
50905227 49283517 47648292  459.994,41 44336849 42660402 409.699,85 39265481 37546772 35813741

-272.978,44
-1.650.958,44
244.072,66
-1.513,50
3.922,60

-31.314,88
-803.917,26

-31.314,88
-358.661,77

3.414,17
17.045,04
-51.774,08
-15.702,30

MES 18
20.459,21
2.984,48
17.474,73
231.928,78
340.662,69

-273.143,14
-1.924.101,58
255.695,17

4.987,99

-22.435,97
-826.353,23

-22.435,97
-381.097,73

3.272,12
17.187,08
-42.895,17
-58.597,48

MES 19
20.459,21
2.838,86
17.620,35
249.549,13
323.042,34

-268.097,71
-2.192.199,29
255.695,17

6.053,39

-18.455,93
-844.809,16

-18.455,93
-399.553,66

3.128,90
17.330,31
-38.915,13
-97.512,61

MES 20
20.459,21
2.692,02
17.767,19
267.316,31
305.275,15

-246.815,85
.439.015,14
255.695,17

7.118,79

1.760,53
-843.048,63

1.760,53
-397.793,13

2.984,48
17.474,73

-18.698,68
-116.211,29

MES 21
20.459,21
2.543,96
17.915,25
285.231,56
287.359,90

-204.988,35
-2.644.003,50
227.801,15

8.067,96

14.744,84
-828.303,78

14.744,84
-383.048,29

2.838,86
17.620,35

-5.714,37
-121.925,65

MES 22
20.459,21
2.394,67
18.064,54
303.296,10
269.295,36

-155.173,93
-2.799.177,42
167.364,11

8.765,31

3.424,88
-824.878,91

3.424,88
-379.623,41

2.692,02
17.767,19
-17.034,33
-138.959,98

MES 23
20.459,21
2.244,13
18.215,08
321.511,18
251.080,28

7.804,71
-2.791.372,72
116.225,08

9.249,58

114.780,20
-710.098,70

114.780,20
-264.843,21

2.543,96
17.915,25

94.321,00
-44.638,98

MES 24
20.459,21
209234
18.366,87
339.878,05
23271341

140.174,17
-2.651.198,55
69.735,05

9.540,14

200.369,07
-509.729,63

200.369,07
-64.474,14

2.394,67
18.064,54

179.909,87
135.270,88

MES 25
20.459,21
1.939,28
18.519,93
358.397,98
214.193,49

189.287,95
-2.461.910,60
34.867,52

9.685,42

214.470,05
-295.259,58

214.470,05
149.995,91

2.244,13
18.215,08
194.010,84
329.281,73

MES 26
20.459,21
1.784,95
18.674,26
377.072,24
195.519,23

2.899.005,05  -268.047,70 249,50 930.319,48 277,23 -345,44 -176.411,44 3.017,43
437.094,45  169.046,75 168.797,25 168.797,25 922.082,62  925.100,05
460.057,60 121.067,79

2.522,25 251611  2.509,95  2.503,76

2.905.626,93
453.435,71 -270.569,94  -2.76561  -2.509,95 HAHHHHHHH 277,23 -345,44 -176.411,44 3.017,43
158.176,13 -112.393,81 -115.159,42 -117.669,37 931.214,14 931.214,14 931.214,14 931.214,14 930.936,91 930.591,47 930.591,47 754.180,03  757.197,46

445.255,49
111.313,87

453.435,71 -270.569,94  -2.76561  -2.509,95 HAHHHHHHHH 277,23 345,44 -176.411,44  -553.551,94

603.431,63  332.861,68 330.096,07 327.586,12 1.199.435,53  645.883,59
2.092,34 193928  1.784,95  1.629,33  1.472,41  1314,19 115465 993,77 831,56 668,00 503,07 336,77 169,08
18.366,87  18.519,93  18.674,26  18.829,88  18.986,80  19.145,02  19.304,56  19.465,43  19.627,64  19.791,21  19.956,13  20.122,43  20.290,12

432.976,51 -291.029,15 -23.224,82 -22.969,15 H#HuHuBHHHE -20.450,21 -20.450,21 -20.459,21 -20.736,43 -20.804,65 -20.459,21 -196.870,65 -574.011,15
762.258,23  471.229,08 448.004,27 425.035,11 1.133.210,87  559.199,72

MES 27 MES 28 MES 29 MES 30 MES 31 MES 32 MES 33 MES 34 MES 35 MES 36
2045921 2045921 2045921  20.459,21  20.459,21  20.459,21  20.459,21  20.459,21  20.459,21  20.459,21

1.629,33 1.472,41 1.314,19 1.154,65 993,77 831,56 668,00 503,07 336,77 169,08
18.829,88  18.986,80  19.14502  19.304,56  19.46543  19.627,64  19.79121  19.956,13  20.122,43  20.290,12
395.902,12  414.88891 434.03393 453.33849 472.80392 49243157 51222277 53217891 552.301,34 572.59146
176.689,35  157.702,55 138557,53 119.252,97  99.787,54  80.159,90  60.368,69  40.412,56  20.290,12 0,00

DISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

FNC PRESTAMO HIPOTECARIO

MENSUAL
1,03%

ANUAL
13,04%

5.710,72  62.120,07

-5.710,72  -62.120,07

18.596,01  46.490,03  86.006,56  139.470,09 185.960,12  220.827,65
15.980,95 1.081,07

77,48 271,19 629,55 1.210,68 1.985,51 2.905,63

2537,58  46.218,84  84.29593 138.250,41 183.974,61  217.922,02

244.072,66
-1.513,50
3.922,60

241.663,56

255.695,17

4.987,99

250.707,18

255.695,17

6.053,39

249.641,78

255.695,17

7.118,79

248.576,38

227.801,15

8.067,96

219.733,19

167.364,11

8.765,31

158.598,80

116.225,08

9.249,58

106.975,50

69.735,05

9.540,14

60.194,90

34.867,52

9.685,42

25.182,10

460.057,60 121.067,79
2.522,25  2.516,11  2.509,95  2.503,76

2.905.626,93

i -2.522,25  -2.516,11  -2.509,95 118.564,03

AMPLIACION DE CAPITAL
AAPORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (25%)

FNC APORTACION SOCIOS

445.255,49
5.200,75
486,61
261,59
4.452,55

445.255,49

MENSUAL
0,64%

ANUAL
7,95%

445.255,49
111.313,87
-556.569,37

DISPOSICION

COMISON APERTURA
COMISION ESTUDIO
INTERESES
AMORTIZACION

FNC PRESTAMO FRANCES

HIPOTECARIO
CAPIAL SOCIAL

FRANCES

TOTAL FINANCIACION
COSTE MEDIO ANUAL
COSTE MEDIO MENSUAL

2.905.626,93
445.255,49
572.591,46
3.923.473,89

12,19%
0,96%

MENSUAL
0,88%

572.591,46
2.862,96
1.717,77

568.010,73

ANUAL
11,15%

1.000.000,00

1,000.000,00
-2.000.000,00

-3.000.000,00

4.771,60
15.687,61
-20.459,21

4.640,87
15.818,34
-20.459,21

4.509,05
15.950,16
-20.459,21

4.376,13
16.083,08
-20.459,21

ACCION CORRECTORA 3

2.000.000,00

000
123

-4.000.000,00

——CASH FLOW
e PRESTAMO HIPOTECARIO
e PRESTAMO+C.SOCIAL

4.242,10 4.106,96 3.970,69 3.833,29 3.694,74 3.555,03
16.217,00  16.352,25  16.488,52  16.62592  16.764,47  16.904,17
-20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21

4252627282930313233343536

PRESTAMOHC.S+PRESTAMO PUENTE FRANCES

3.414,17
17.045,04
-20.459,21

3.272,12
17.187,08
-20.459,21

3.128,90
17.330,31
-20.459,21

2.984,48
17.474,73
-20.459,21

2.838,86
17.620,35
-20.459,21

2.692,02
17.767,19
-20.459,21

2.543,96
17.915,25
-20.459,21

2.394,67
18.064,54
-20.459,21

2.244,13
18.215,08
-20.459,21

2.092,34 1.939,28  1.784,95  1.629,33 147241 131419  1.154,65 993,77 831,56 668,00 503,07 336,77 169,08
18.366,87  18.519,93  18.674,26  18.829,88  18.986,80  19.14502  19.304,56 19.46543  19.627,64 19.791,21 19.956,13  20.122,43  20.290,12
-20.459,21  -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21 -20.459,21  -20.459,21  -20.459,21



ANEXO XIV OBJETIVOS DE DESARROLLO SOSTENIBLE



Los objetivos de desarrollo sostenible que estan alineados a este proyecto serian los siguientes:

N 4 icae . b
DE LA POBREZA _.I. - !—‘”

Toidil

= 133‘., %m B B

ODS 8 Fomentar el crecimiento econémico sostenido, inclusivo y sostenible, el empleo

El crecimiento econdmico contribuye al desarrollo sostenible cuando beneficia a todos, reduce
activamente la desigualdad y previene el dafio ambiental. Para ello, se debe apostar por modelos
de negocios inmobiliarios y constructoras locales. El desarrollo inmobiliario, una vez
desarrollado, crea valor, que a su vez crea puestos de trabajo.

ODS 11 Ciudades y comunidades sostenibles.

La creacidn de ciudades y comunidades sostenibles contribuye al desarrollo del urbanismo
sostenible respetando el entorno que lo rodea. Donde se genera una promocion inmobiliaria
tensiona el entorno que la rodea por eso es fundamental que este desarrollo se haya estudiado
previamente y conseguir que estas ciudades en su crecimiento sean sostenibles.

ODS 12 Produccidon y consumo responsable

La produccién de viviendas deberd de ser acorde a la demanda del municipio. La construccion
indiscriminada de viviendas afectaria directamente al entorno. Es de vital importancia no crear
nucleos de viviendas vacias pasando a ser nucleos urbanos abandonados.
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