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OBJETIVOS DE DESARROLLO SOSTENIBLE

El presente trabajo de fin de méaster (TFM) se enfoca en el analisis de viabilidad comercial,
econdmica y financiera de un proyecto inmobiliario en la ciudad de Armenia, ubicada en el
eje cafetero de Colombia. Este andlisis no solo considera los aspectos técnicos,
comerciales, econdmicos y financieros del proyecto, sino que también incorpora
implicitamente los Objetivos de Desarrollo Sostenible (ODS) establecidos por las Naciones
Unidas, promoviendo una evaluacion integral que contemple el impacto social, econémico
y ambiental de la promocién inmobiliaria.

A través de un enfoque comparativo con la normativa espafnola, se busca identificar las
mejores practicas y los desafios regulatorios que podrian surgir en el contexto colombiano.
En este sentido, se destacan aspectos clave como la sostenibilidad ambiental (ODS 11:
Ciudades y comunidades sostenibles) y el crecimiento econdémico inclusivo (ODS 8: Trabajo
decente y crecimiento econdémico). Ademas, se abordan las consideraciones financieras
que garantizan la viabilidad del proyecto sin comprometer el bienestar de la comunidad ni
el medio ambiente, alineandose con el ODS 12: Produccion y consumo responsables.

Este estudio busca ofrecer una propuesta viable que no solo optimice los recursos
disponibles, sino que también impulse el desarrollo local de Armenia, Colombia, respetando
las normativas internacionales y promoviendo un modelo de desarrollo inmobiliario mas
justo, sostenible y resiliente.

VI
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01. INTRODUCCION

Colombia es un pais en constante transformacién y no es ajeno a las dinamicas sociales y
economicas que afronta el mundo en estos tiempos. Segun informacién del Departamento
Administrativo Nacional de Estadistica DANE, para el afio 2023 el producto interno bruto de
Colombia crece un 0,6%. Contrasta un poco con los resultados del PIB en los dos afos
anteriores que fueron motivados por el crecimiento presentado post pandemia del Covid.

Precisamente, analizando el grafico de variaciéon porcentual del PIB de Colombia en los
ultimos 10 afos (Figura 1), el Unico valor negativo se genero en el afio 2020 por la pandemia
del Covid, el resto de los afios presentd valores positivos. Sin embargo, el valor del afio
2023 es el mas bajo de toda la serie.

15,0
3 10,8
= 10,0
‘3 45 -
() "
§ 5,0 3,0 2.1 - 26 3,2 I
. 0,6
\g 0,0 l . - = - . —
S
R
§ -5,0
-10,0 1.2

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021p 2022p 2023pr

Figura 1. Producto Interno Bruto (PIB) 2014 — 2023
Fuente: DANE. Comunicado de prensa - 15 de febrero de 2024

Entre las razones de esta desaceleracién se destacan: politica monetaria contractiva,
moderacion del gasto de acuerdo con la capacidad productiva de la economia, menor
dinamica de todas las modalidades de crédito, ajuste de las finanzas publicas con aumento
del recaudo tributario, contraccién de las obras civiles, y la incertidumbre pais. (Banco de
la Republica de Colombia, Informe de la Junta Directiva al Congreso de la Republica, marzo
de 2024).

A pesar de estar en un momento con el menor PIB en los ultimos 10 afios, las proyecciones
de crecimiento del equipo técnico del Banco de la Republica prevén una expansién
moderada en 2024 de alrededor del 0,8 %, y pronostican que hacia 2025 la economia
entraria en una fase de recuperacion importante, logrando un crecimiento anual del 3,5 %.

Este prondstico del 3,5% para el 2025 vuelve a ubicar al PIB con valores mas acordes que
presentdé Colombia antes de la pandemia entre los afios 2014 y 2019.

Segun una publicacion de BBVA Research, el crecimiento econémico colombiano
empezara a acelerarse lentamente durante el segundo semestre de 2024 (BBVA Research.
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Junio 2024). También resalta la publicacion como punto clave que “Las sefiales de
recuperacion en Colombia atin no son certeras, pero sefialan que el punto de inflexion
deberia ubicarse en el sequndo semestre. Las menores tasas de interés e inflacion, el
mayor ahorro interno, el alto uso de la capacidad instalada industrial y la ejecucién de obras
publicas son las sefiales positivas. A futuro, los hogares aceleraran el gasto en bienes y lo
moderaran en servicios y la inversion sera impulsada por obras civiles y maquinaria,
primero, y edificaciones, después. (BBVA Research, junio 2024”).

Respecto a la venta de vivienda nueva, la Camara Colombiana de la Construccion —
CAMACOL, a través de su informe econémico del 27 de mayo de 2024 senala que en el
periodo enero-abril, el nimero de unidades comercializadas se redujo en un 14% frente al
mismo periodo de 2023. De esta manera, en los primeros cuatro meses del afo se
registraron ventas brutas de 43.575 unidades frente a las 50.680 comercializadas un afio
antes (Figura 2).

Numero de unidades y variaciones en porcentaje

A. Total

2.0 / 83.663 \

50.680

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Figura 2. Numero de unidades de vivienda nueva en Colombia y variacién en porcentaje
Fuente: Camacol, mayo de 2024.

También senala el informe que, respecto a la proyeccion de 2024, se espera un nivel de
ventas cercano a las 139.082 unidades, frente a las 141.676 observadas en 2023. Esto
implica que el cierre de 2024 seria similar al dato consolidado de 2023, con una variacion
negativa del -1,8%.

A pesar de los valores bajos de crecimiento en Colombia y que para el resto del afio 2024
no se esperan resultados por encima del 1,2%, para el afo 2025 se espera una
recuperacion econémica que se ubicaria entre 2,4% y 3,2% segun los analisis de diferentes
organizaciones nacionales e internacionales. La Tabla 1 muestra los valores estimados de
crecimiento en Colombia (Alcaldia de Armenia, 2024, Proyecto Armenia).
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Proyecciones de crecimiento econémico por entidad

ANO FMI BM BRC BCOL
2023 1.0 1.2 0.9 0.6
2024 1.3 1.8 1.0 0.6
2025 3.0 3.2 3.2 2.4

FMI: Fondo Monetario Internacional
BM: Banco Mundial

BRC: Banco de la Republica Colombia
BCOL: Bancolombia

Tabla 1. Crecimiento econémico de Colombia por entidad
Fuente: Alcaldia de Armenia, 2024, Proyecto Armenia.

La ciudad donde se plantea realizar el estudio de viabilidad es Armenia, que se ubica en el

departamento (estado) del Quindio. La Figura 3 muestra una foto panoramica del norte de
la ciudad.

Figura 3. Ciudad de Armenia Quindio. Zona norte.
Fuente: Adobe Stock. Aerial view of Armenia Quindio Colombia. #524950822

A pesar de la contraccion del PIB y del sector inmobiliario en 2024, se prevé una
recuperacion gradual de la economia en armenia hasta 2027 (Figura 4). Se espera que la
inflacion se estabilice, lo que, sumado a una proyectada disminucién en las tasas de interés,
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facilitara el acceso a créditos hipotecarios. Esto podria impulsar la construccion de nuevas
viviendas a partir de 2027, retomando los niveles previos al estancamiento del sector.

Inflacion en Armenia afios 2020 a 2027 (proyectado).

INFLACION ANUAL DE ARMENIA - ANOS 2020 A 2027*

Figura 4. Inflacion en Armenia afios 2020 a 2027 (proyectado).
Fuente: Proyecto Armenia, Diagndstico de ciudad — Alcaldia de Armenia 2024.

Segun el portal inmobiliario Ciencuadras, en su analisis de agosto de 2024, el mercado de
vivienda en Colombia ha experimentado un notable crecimiento. Las ventas de vivienda
registraron un aumento del 6% durante el primer semestre del afio y se proyecta que cierren
2024 con un crecimiento acumulado del 16.2%. Este dinamismo se atribuye principalmente
a la disminucién de las tasas de interés y a la reactivacion de la demanda interna.

El sector de la construccion en Colombia se encuentra en un momento prometedor.
Impulsado por el tradicional deseo de las familias colombianas de tener vivienda propia,
aunado a las recientes disminuciones en las tasas de interés hipotecarias anunciadas por
la banca en julio de 2024, se proyecta un crecimiento sostenido en los préximos afios.

Armenia, con su entorno natural privilegiado y su clima agradable, se ha posicionado como
un destino turistico en auge. La ciudad y sus alrededores ofrecen una amplia gama de
actividades al aire libre, desde caminatas por senderos ecolégicos hasta deportes
extremos. Ademas, su ambiente tranquilo y seguro la convierte en una excelente opcion
para quienes buscan una mejor calidad de vida y desean alejarse del estrés de las grandes
ciudades como Bogota.
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02.0BJETIVOS

2.1 OBJETIVO PRINCIPAL

El presente trabajo tiene por objetivo principal el desarrollo de un estudio de viabilidad
urbanistica, comercial, econémica y financiera de un proyecto de construccién de un
complejo residencial que se ubica en la ciudad de Armenia, Colombia, comparando los
requisitos normativos y las practicas del mercado local con las normas y los estandares
establecidos en Espafia.

2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

El objetivo principal se divide en los siguientes objetivos especificos:

w N

© N O

14,

15.

16.

Identificar un solar en la ciudad de Armenia donde se puede desarrollar la promocion
inmobiliaria.

Analizar la normatividad tributaria en Colombia y en Espana.

Realizar un andlisis comparativo de los marcos regulatorios que rigen el desarrollo
de proyectos inmobiliarios en Colombia y Espania.

Comparar las normativas tributarias de Colombia y Espana.

Comparar las normativas urbanisticas en la zona donde se desarrollara el proyecto.
Realizar andlisis del macroentorno del sector.

Realizar el andlisis del microentorno de la zona donde se emplazarg la promocion.
Definir las caracteristicas de la promocién de acuerdo a los resultados del estudio
de mercado.

Esquematizar las unidades inmobiliarias del proyecto.

. Estimar los gastos necesarios para desarrollar el proyecto.
11.
12.
13.

Estimar los posibles ingresos a partir de las ventas del proyecto.

Generar la cuenta de resultados y el cash Flow del proyecto inmobiliario.

Examinar las necesidades de tesoreria que se requieren para el desarrollo del
proyecto.

Proponer las acciones correctoras que sean necesarias para viabilizar el proyecto
desde el punto de vista financiero.

Calcular para las diferentes fuentes de financiacién, las cantidades de capital
requeridas y sus respectivos pagos.

Presentar la accion correctora que mayor efectividad ofrece al proyecto.



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

03.ESTRUCTURA DEL TRABAJO

El presente trabajo se estructura en 5 grandes partes:

1.

Primera parte: Hace referencia a la revisién tedrica donde se realizara una
comparacion entre la normativa espanola y colombiana, con el objetivo de
comprender y adaptar los criterios y procesos necesarios para evaluar la viabilidad
del proyecto.

Segunda parte: Comprende el andlisis del solar y la zona que lo conforma para
determinar la viabilidad urbanistica del proyecto.

Tercera parte: Desarrolla la viabilidad comercial de la promocién mediante el estudio
de mercado de la zona donde se ubica el proyecto.

Cuarta parte: Contiene la viabilidad econémica del proyecto, donde se obtienen los
costes, ingresos, horizonte temporal, cuenta de resultados, cash Flow y analisis de
sensibilidad entre otros.

Quinta parte: Realiza la viabilidad financiera considerando el financiamiento a largo
plazo a través de un crédito hipotecario, y evaluando las acciones correctoras para
optimizar la estructura financiera del proyecto.

Finalmente, se presentaran las conclusiones de viabilidad del proyecto desde los puntos de
vista urbanistica, comercial, econdmica y financiera como se muestra en la Figura 5.

Revigidn
Tedrica /-\

g Viabilidad
AV Urbanistica
&2
‘ T\ ®
- Viabilidad |
6 [_ Econdmica |

Viabilidad

Financiera

Conclugiones

Figura 5. Estructura del trabajo
Fuente: Elaboracion propia.
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04.REVISION TEORICA

Dado que el proyecto se ubica en Armenia, Colombia, es necesario adaptar la metodologia
aprendida en la asignatura de “viabilidad econémica de promociones inmobiliarias” del
Master en Edificacion de la UPV, para considerar las particularidades normativas y del
mercado local. En este apartado se analizara cdmo ajustar los criterios y herramientas de
evaluacién de viabilidad econémica a la realidad colombiana.

4.1 COMPRA DEL SOLAR
4.1.1 PRECIO DEL SOLAR

Al igual que Espana, en Colombia el precio de un solar depende en primera instancia al
libre acuerdo entre las partes. Sin embargo, el precio depende en principio de lo que se
pueda construir en dicho solar. En el caso del solar de estudio, el precio se estima en un
10% sobre el valor de ventas que genere el proyecto.

En Espana es importante verificar que la parcela tenga la condiciéon de solar o que sea
clasificada como zona de nuevo desarrollo o expansién urbana (M. J. Romero, 2023).

Para Colombia, se deben seguir los parametros consignados en cada “Plan de
ordenamiento Territorial” - POT de cada municipio. En este documento se encuentran las
fichas normativas de cada sector de un municipio donde se determinan los parametros que
deben cumplir las edificaciones.

4.1.2 GASTOS DOCUMENTALES

En Espana, la adquisicién de un solar conlleva la formalizacién de la Escritura Pablica y su
posterior inscripcion en el Registro de la Propiedad, siendo estos los documentos legales
fundamentales para acreditar la titularidad del inmueble.

La escritura publica de adquisicion estd sometida al Arancel Notarial vigente (R.D.
1426/1989, de 17 de noviembre) y la inscripcion de cualquier finca o derecho en el Registro
de la Propiedad al Arancel de los Registradores de la Propiedad (R.D. 1427/1989 de 17 de
noviembre). La Tabla 2 muestra las formulas a aplicar para el célculo de estos honorarios
(RD 1426/1989 y RD 1427/1989, de 17 de noviembre, ambos convertidos a euros por la
Instruccién de 14 de diciembre de 2001, y RD-Ley 6/2000, de 23 de junio) (Llinares, 2024).
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VALORES DE C FORMULAS APLICABLES
{en‘euros) Notario Registrador de la Propiedad
<6.010,12 90,15 24,04
>6.010,12 y <30.050,61 63,11+ 0,0045x C 13,22 +0,00175x C
>30.050,61 y <60.101,21 153,26 + 0,0015x C 28,55+0,00125x C
>60.101,21 y <150.253,02 183,31 +0,0010xC 58,60 +0,00075x C
>150.253,02y <601.012,10 258,44 +0,0005 x C 126,21 +0,00030 x C
>601.012,10y <6.010.121,04 | 378,64 +0,0003 x C
>6.010.12104 Libre Pacto L e

Tabla 2. Formulas aplicables para el calculo de Honorarios de Notarios y Registradores de la
Propiedad.
Fuente: Llinares, 2024.

Estos gastos pueden tener reducciones, en el caso de los notarios, pueden hacer un
descuento sobre los Aranceles establecidos de hasta el 10% (RD Ley 6/2000, de 23 de
junio). Por otro lado, si el solar es para construir VPO, se contempla una reduccion del 50%
segun la ley 41/1980 de 5 julio (Llinares, 2024).

En Colombia el proceso es similar, la documentacién se realiza en Notaria publica con el
contrato de compraventa para realizar la Escritura Publica, posteriormente se envia a la
oficina de Registro e Instrumentos publicos para obtener el respectivo Registro del inmueble
con el Certificado de Tradicion y Libertad. Estas entidades son reguladas por la
Superintendencia de Notariado y Registro de la Republica de Colombia.

En referencia a los gastos notariales, en Colombia no existes tarifas especificas y pueden
variar de acuerdo a la notaria donde se realice la escritura. Sin embargo, portales web como
metrocuadrado.com y habi.co coinciden en un valor porcentual sobre las ventas del 0,54%
que se paga de forma compartida y equitativa entre comprador y vendedor. Es decir, para
la empresa promotora el gasto seria del 0,27% de las ventas.

Los gastos de beneficencia y registro pueden oscilar entre 1,67% y 2,0% del valor de
ventas. Este gasto es asumido en su totalidad por el comprador.

La entidad del recaudo tributario en Colombia es la Direccion de Impuestos y Aduanas
Nacionales — DIAN. Esta entidad para diferentes cobros, establece la Unidad de Valor
Tributario — UVT, que para el afio 2024 se establecio en $47.065 pesos colombianos (COP)
lo que es aproximado a 10,23€. Lo anterior para aclarar que el impuesto de Retencion en
la Fuente tiene dos valores dependiendo del monto de los inmuebles a vender. Cuando no
sobre pasa los 20000 UVT el impuesto es del 1% del precio de venta, y cuando sobre pasa
los 20000 UVT el impuesto es de 2,5% del precio de venta (Decreto 1625 de 2016, Articulo
1.2.4.9.1). Para el afio 2024, los inmuebles con precio inferior a $941.300.000 COP
(205.000€ aproximadamente) pagarian el 1,0% de Retencion en la fuente, los inmuebles
superiores a este valor pagarian el 2,5%. Esta informacién se representa en la Tabla 3.

En este documento, la sigla COP se utilizara para referirse al peso colombiano. Esta
aclaracion se realiza para evitar confusiones con otras monedas latinoamericanas.
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GASTOS DE VENTAS DE INMUBLES EN COLOMBIA

GASTO COBRO
Gastos notariales 0,27% de las ventas
Retencion en la fuente 1,00% de las ventas (<20.000 UVT)
Retencidén en la fuente 2,50% de las ventas (>20.000 UVT)

Tabla 3. Gastos de ventas de inmuebles en Colombia.
Fuente: Elaboracion propia.

A diferencia de Espafa, en Colombia por ley no se contemplan descuentos o reducciones
en las operaciones notariales y de registro de la propiedad.

En Espana, el promotor esta obligado al pago del IVA general del 21% vigente para 2024,
por concepto de prestacion de servicios notariales y de registro de la propiedad (Ley
37/1992 de 28 de diciembre). También deberan pagar la retencion del IRPF del 15% vigente
para el 2024, al tratarse de servicios prestados por profesionales independientes (Llinares,
2024).

En el caso de Colombia, los servicios notariales se gravan con un impuesto del valor
agregado IVA del 19%, que ya estan incluidos en las tarifas que ofrecen y que deben
reportar los mismos notarios. Adicionalmente, no tendria sentido separar el IVA del cobro
para la viabilidad, pues los conceptos de IVA soportado y repercutido no aplican en
Colombia.

En referencia a los impuestos estatales, para Espafia aplican dos figuras impositivas: 1)
Impuesto sobre valor anadido IVA y 2) Impuesto de Transmisiones Patrimoniales (ITP) y
Actos Juridicos Documentados (ADJ) (Llinares, 2024).

A continuacion, se relaciona un breve resumen de los impuestos antes mencionados,
(Terrero Dume, H. A., 2018):

* |VA- Impuesto sobre el Valor Ahadido

El (IVA) o Impuesto sobre el Valor Afadido es un impuesto indirecto sobre el consumo, que
recae sobre el adquirente final, persona fisica, cuando la adquisicién que realiza no se
encuadra dentro de una actividad empresarial o profesional.

La Ley 37/1992, de 28 de diciembre, del Impuesto sobre el Valor Anadido (IVA) y su
reglamento aprobado por el RD 1624/1992, de 29 de diciembre regulan este impuesto. Los
elementos tributarios mas relevantes son:

Operaciones sujetas: las entregas de bienes (terrenos edificables, terrenos urbanizados,
edificaciones, etc.) y prestaciones de servicios (ejecuciones de obras, etc.) realizadas en el
ambito espacial del impuesto por empresarios o profesionales a titulo oneroso, con caracter
habitual u ocasional, en el desarrollo de su actividad empresarial o profesional.

Sujeto pasivo: personas fisicas o juridicas que tengan la condiciobn de empresarios o
profesionales y realicen las entregas de bienes.
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Tipo impositivo: depende del bien o servicio prestado, en el caso de la entrega de terrenos
es el 21% (tipo vigente en 2017)...

Se aclara en el parrafo anterior, que para el ano 2024 sigue siendo del 21%.
...Para los empresarios y profesionales, el IVA es un impuesto neutral.

El mecanismo que utiliza para ello es gravar los consumos de las empresas y permitir que
éstas, a su vez, repercutan a sus clientes, gravando el producto en venta. En base a estos
principios, el Promotor Inmobiliario soportara las cuotas de IVA que le repercutan, por medio
del tipo que corresponda, aplicado al coste de: la adquisicion de suelo, la construccion, los
honorarios de la direccion técnica, efc.... constituyendo en su cuantia total, el importe del
IVA soportado; por otro lado, cuando venda sus edificaciones, cargara a sus clientes el IVA
repercutido aplicando el tipo que corresponda al importe de la venta.

De forma periodica establecera la diferencia entre el IVA repercutido y el soportado
debiendo ingresar en Hacienda la diferencia si es positiva o solicitar su devolucién en caso
de ser negativa, siendo, pues, este mecanismo compensador el causante de la neutralidad
fiscal de este impuesto para la empresa.

» Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados (ITP y
AJD).

El marco legal es el RD legislativo 1/1993 de 24 de septiembre por el que se aprueba el TR
delaleydel ITPy AJD, los articulos 90 y 91 del Reglamento aprobado por el RD 3494/1981
de 29 de diciembre sobre Honorarios de Liquidacion y el RD 828/1995 de 29 de mayo por
el que se aprueba el documento.

EI'ITP y AJD es un impuesto indirecto que grava:

a) Las transmisiones patrimoniales onerosas (TPO) de caracter civil o entre particulares, en
términos generales conocido como ITP.

b) Las operaciones societarias (OS)

c) Los actos juridicos documentados (AJD), documentos notariales y mercantiles que
retunan determinados requisitos.

Estos tres hechos dan lugar a tres modalidades dentro del impuesto.

Por ultimo, en cuanto a la aplicacion del IVA, ITP y AJD es bueno resaltar que el IVA y el
ITP son incompatibles, es decir que una operacion de compraventa sera gravada por una
de las dos, pero nunca en forma simultanea. De la misma manera sucede con el ITP y el
AJD.

Respecto al ITP, el tipo impositivo vigente general en la Comunidad Valenciana en 2024 es
del 10%. Cuando el valor del inmueble supere el 1.000.000 euros el tipo impositivo sera del
11%. Para el ADJ el tipo vigente general en la Comunidad Valenciana en 2024 es del 1,5%
(Llinares, 2024).

10
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En Colombia, La venta de bienes inmuebles como terrenos, casas, apartamentos, bodegas
y locales comerciales esta excluida del IVA, de acuerdo al Estatuto Tributario Nacional,
consignado en el articulo 424, numeral 12 (Estatuto Tributario Nacional, 2024).

Existe el impuesto de timbre que aplica para los inmuebles que superen los 20.000 UVT
segun la ultima reforma tributaria — Ley 2277 del 13 de diciembre de 2022, articulo 77°. Se
aclara respecto al impuesto de timbre, el vacio que queda en la ley sobre quien debe pagar
dicho impuesto, si es el comprador o el vendedor. En |la Tabla 4 se muestran los pagos del
impuesto de timbre de acuerdo al precio del inmueble:

Rangos en UVT

Tarifa

Desde Hasta marginal Impuesto
0 20.000 0% 0%
(Valor de la enajenacion en
> 20.000 50.000 1,5% UVT menos 20.000 UVT) x
1,5%
(Valor de la enajenacion en
> 50.000 En adelante 3% UVT menos 50.000 UVT) x 3%

+ 450 UVT

Tabla 4. Pago impuesto de timbre para bienes inmuebles en Colombia.
Fuente: Ley 2277 del 13 de diciembre de 2022.

4.2 CONSTRUCCION

4.2.1 ESTIMACION DEL COSTE DE LA OBRA

La estimacion de costes de construccion es un pilar fundamental en cualquier estudio de
viabilidad. Una evaluacién precisa de los gastos asociados a un proyecto constructivo
permite determinar su rentabilidad, tomar decisiones informadas y evitar sorpresas
financieras. Al conocer con anticipacion los costos involucrados, se pueden ajustar los
disefios y optimizar procesos constructivos para mejorar la viabilidad econémica del
proyecto. Estimar costes es una actividad que requiere de experiencia y conocimiento del
medio donde se realizara la promocion.

En Espana se puede partir del presupuesto de ejecucion material PEM, donde se estiman
los costos directos de construccion. También se puede utilizar el presupuesto de ejecucion
de contrato PEC, que suma al PEM los gastos generales y el beneficio industrial. Para una
viabilidad se puede contar con uno de ellos, por lo que se puede establecer un coeficiente
en comun. Este coeficiente suele ser de 1.20, es decir, que el PEC suele ser un 20% mayor
que el PEM (Llinares, 2024).

Cuando no se conocen estos valores (PEM y PEC), se pueden realizar consultas a dos
entidades distintas, la primera de ellas es el Instituto Valenciano de la Edificacion (IVE) y el
Ministerio de Economia y Hacienda.

« Instituto Valencia de la Edificacion (IVE)

11
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actualiza y publica anualmente el Médulo Basico de Edificacion (MBE), el cual representa
el coste de ejecucion material por metro cuadrado construido del edificio de referencia, de
acuerdo a unas condiciones y circunstancias convencionales de obra (Llinares, 2024).

En la pagina WEB del IVE se puede estimar de manera aproximada el presupuesto de
ejecucion material PEM, a partir de un valor de médulo basico de construccion MBE
establecido de forma anual. El valor vigente desde abril de 2024 es de 740 €/m2 (Figura 6).

RESIDENCIAL
Fecha decélculo| Agosto M | e MBE 08/2024 = 740 €/m? COSTE UNITARIO DE EJECUCION = 716,78 €/m2
ct Ch Cu
TIPOLOGIA EDIFICACION N° DE PLANTAS UBICACION CENTRO HISTORICO
® No
@® Abierta
® n°de plantas>8
Cv Cs Cec
N° DE VIVIENDAS SUPERFICIE UTIL VIVIENDAS CALIDADES
@® n°de viviendas > 80
® 46m? < S viviendas < 70m? ® Medio

Edificacion residencial abierta con una altura de mas de 8 plantas, de mas de 80 viviendas de una superficie util media de entre 46 y 70m? y de un nivel

medio de acabados.

Figura 6. Captura pantalla Coste Unitario de Ejecucion del IVE.
Fuente: Instituto Valenciano de la Edificacion.

El valor obtenido de la tabla anterior, al ser un PEM, se debe afectar por el coeficiente de
1.2 para obtener el PEC.

e Ministerio de Economia y Hacienda

Su estimacion se basa en los Mddulos basicos de Construccion MBC, que se genera partir
de estudios de mercado periddicos sobre los valores de suelo y de construccion de diversos
municipios. Estos valores recogen los costes de ejecucidon material de una tipologia
considerada “tipo”, que es la correspondiente a viviendas colectivas de caracter urbano en
manzana cerrada de categoria 4 (equiparable a las viviendas de proteccién oficial VPO)
(Llinares, 2024).

La ultima actualizacion de los MBC se realiz6 en el afio 2021 mediante la circular 02.04/21,
de 16 de marzo. La Tabla 5 muestra los respectivos valores:

MODULOS BASICOS DE CONSTRUCCION (euros/m?)
MBC-1 MBC-2 MBC-3 MBC-4 MBC-5 MBC-6 MBC-7
810 700 600 550 500 450 400

Tabla 5. Valores de construccion MBC 2021.
Fuente: Llinares, 2024.

Cuando la tipologia a construir es diferente a la tipologia “tipo” (VPO), se debe corregir de
acuerdo a las caracteristicas que tendra la promocion. En la Tabla 6 se relacionan las

12
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Tipologias constructivas Categoria
Uso Clase Modalidad 1 2 3 4 5 6 7 8 9
1.1. Viv. 1.1.1. Edificacién abierta 165 | 140 | 120 | 105 [ 095 | 0,85 | 0,75 | 0,65 | 055
colectivas de | 1.1.2. En manzana cerrada 160 | 1,35 | 115 | 1,00 | 0,90 | 0,80 | 0,70 | 0,60 | 0,50
B caracter 1.1.3. Garajes, trasteros y 080 | 070 | 062 | 053 | 046 | 040 | 030 | 026 | 020
= | urbano locales en estructura
2 ) 1.2.1. Edif. aislada o pareada | 215 | 1,80 | 145 | 125 | 1,10 | 1,00 | 0,90 | 0,80 | 0,70
S |12 V“.I‘ 1.2.2. En linea o manzana
§ unifamiliares Cér'ra'da 200|165 | 135|115 | 1,05 | 095 | 0,85 | 0,75 | 0,65
— | decaracter 123, Garal h
urbano -0 BAASS y porchesen | 599 | 0,85 | 0,75 | 0,65 | 0,60 | 0,55 | 045 | 040 | 0,35
planta baja
1.3. Edif. 1.3.1. Uso exclusivo de viv. 1,35 120 | 1,05 | 0,90 | 0,80 | 0,70 | 0,60 | 0,50 | 040
rural 1.3.2. Anexos 0,70 | 060 | 050 | 045 | 040 | 0,35 | 0,30 | 025 | 0,20
2.1. Naves 2.1.1. Fabricaciénen 1 planta | 1,05 | 0,90 | 0,75 | 0,60 | 0,50 | 045 | 040 | 0,37 | 0,35
__ | fabricaciony | 2.1.2. Fabric. en varias plantas | 1,15 | 1,00 | 0,85 | 0,70 | 0,60 | 0,55 | 0,52 | 0,50 | 0,40
'% almacen. 2.1.3. Almacenamiento 085|070 | 060 | 0,50 | 045 | 0,35 | 0,30 | 0,25 | 0,20
§ 22.Gjesy |2.2.1.Garajes 115/ 1,00 | 0,85 | 0,70 | 0,60 | 0,50 | 0,40 | 0,30 | 0,20
~ | aparcam. 2.2.2. Aparcamientos 0,60 | 0,50 | 0,45 | 0,40 | 0,35 | 0,30 | 0,20 | 0,10 | 0,05
2.3.Serv.de | 2.3.1. Estaciones de servicio 1,80 | 160 [ 140 | 125|120 | 110 | 1,00 | 0,90 | 0,80
transporte 2.3.2. Estaciones 2551225 | 200|180 | 160 | 140 | 125 | 1,10 | 1,00
3.1. Edificio | 3.1.1. Oficinas multiples 235|200 | 170 | 150 | 1,30 | 1,15 | 1,00 | 0,90 | 0,80
@ | exclusivo 3.1.2. Oficinas unitarias 2551220 | 185 | 160 | 140 | 125 | 1,10 | 1,00 | 0,90
-§ | 3.2. Edificio | 3.2.1. Unido a viviendas 205|180 | 150 | 130 | 1,10 | 1,00 | 0,90 | 0,80 | 0,70
S | mixto 3.2.2. Unido a industria 140 | 125 | 110 | 1,00 | 0,85 | 0,65 | 0,55 | 045 | 0,35
5 | 33.Bancay |3.3.1.En edificio exclusivo 295|265 | 235|210 | 190 | 1,70 | 150 | 135 | 1,20
seguros 3.3.2. En edificio mixto 2651235 (210|190 | 1,70 | 150 | 1,35 | 1,20 | 1,05
41. | 41.1.Locales comercialesy | 1 g5 | 160 | 135 | 120 | 1,05 | 095 | 085 | 075 | 065
Comercios en | talleres
= |edif. mixto | 4.1.2. Galerias comerciales 1,85 | 165 | 145 | 1,30 | 1,15 | 1,00 | 0,90 | 0,80 | 0,70
'g 42. 4.2.1.En una planta 250|215 | 185|160 | 140 | 125 | 1,10 | 1,00 | 0,85
§ S;}":;g;ﬁ;j;‘ 4.22. En varias plantas 275 | 235 | 2,00 | 1,75 | 1,50 | 1,35 | 1,20 | 1,05 | 0,90
= 4.3.1. Mercados 200|180 | 160 | 145 | 130 | 1,15 | 1,00 | 0,90 | 0,80
4.3. Mdos y 232 Hi g
supermdos | >4 MIPermercados y 180 | 1,60 | 145 | 1,30 | 1,15 | 1,00 | 0,90 | 0,80 | 0,70
supermercados
2l 5.1 Cubiertos 5.1.1. Deportes varios 210|190 | 1,70 | 1,50 | 1,30 | 1,10 | 0,90 | 0,70 | 0,50
s 5 o 5.1.2. Piscinas 230|205 | 185|165 | 145 | 1,30 | 1,15 | 1,00 | 0,90
®] 5.2. 5.2.1. Deportes varios 0,70 | 0,55 | 0,50 | 045 | 0,35 | 0,25 | 0,20 | 0,10 | 0,05
©| Descubiertos | 5.2.2. Piscinas 0,90 | 080 | 0,70 | 0,60 | 0,50 | 0,40 | 0,35 | 0,30 | 0,25
5.3. Auxiliares| >->-1- Vestuarios, depuradoras, | 4 55 | 435 | 120 | 105 | 0,90 | 080 | 0,70 | 0,60 | 0,50
calefaccion, etc
54. 5.4.1. Estadios, plazas de toros | 240 | 215 | 190 | 1,70 | 150 | 1,35 | 1,20 | 1,05 | 0,95
Espectaculos | 5.4.2. Hipédromos, canédromos
deportivos velodromos, etc. 220|195 | 1,75 | 155 | 140 | 1,25 | 1,10 | 1,00 | 0,90
w | 6.1, Varios 6.1.1. Cubiertos 190 | 1,70 | 150 | 135 | 120 | 105 | 095 | 085 | 0,75
g - 6.1.2. Descubiertos 0,80 | 0,70 | 060 | 055 | 050 | 045 | 040 | 0,35 | 0,30
8 | 6.2. Bares, s. | 6.2.1. En edificio exclusivo 265|235 (210 [ 190 | 1,70 | 150 | 1,35 | 120 | 1,05
2 g;gjfet?:s 6.2.2. Unido a otros usos 220|195 | 1,75 | 1,55 | 140 | 1,25 | 1,10 | 1,00 | 0,90
w
« | 6.3.Cinesy |6.3.1.Cines 255|230 | 205|180 | 160 | 145 | 1,30 | 1,15 | 1,00
teatros 6.3.2. Teatros 270 | 240 | 215 | 190 | 1,70 | 150 | 1,35 | 120 | 1,05
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7.1. Con 7.1.1. Hoteles, hostales, moteles 2,65 | 2,35 | 2,10 | 190 | 1,70 | 1,50 | 1,35 | 1,20 | 1,05
> o/ residencia 7.1.2. Aparthoteles, bungalows | 2,85 | 255 | 2,30 | 205 | 185 | 165 | 145 | 130 | 115
2 (72.Sin 7.2.1. Restaurantes 260 | 2,35 | 2,00 | 1,75 | 1,50 | 1,35 | 1,20 | 1,05 | 0,95
o ‘g’ residencia 7.2.2. Bares y cafeterias 2351( 200|170 | 150 | 1,30 | 1,15 | 1,00 | 0,90 | 0,80
™ =['7.3. Exposic.y| 7.3.1. Casinos y clubs sociales | 2,60 | 2,35 [ 2,10 | 1,90 | 1,70 [ 150 | 1,35 [ 1,20 | 1,05
reuniones 7.3.2. Exposiciones y congresos| 2,50 | 2,25 | 200 | 180 | 160 | 145 | 125 | 110 | 1,00
8.1. Sanitarios| 8.1.1. Sanatorios y clinicas 3151280 | 250 | 225|200 | 1,80 | 160 | 145 | 1,30
S | concamas | 8.1.2. Hospitales 3,05 | 2,70 | 2,40 | 245 | 1,90 | 1,70 | 1,50 | 1,35 | 1,20
[ B
g .| 82.1- Ambulatorios y 240 | 215 | 190 | 170 | 150 | 1,35 | 1.20 | 1,05 | 0,95
% | 8.2. Sanitarios| consultorios
c . .
8 |vanes 8.2.2. Balnearios, casasde | 5 g5 | 535 | 210 | 190 | 1,70 | 150 | 1,35 | 120 | 1,05
;. bafios ' ' _
S |43 8.3.1. Conresidencia (asilos, | » 45 | 550 | 200 | 1,80 | 1,60 | 140 | 125 | 1,10 | 1,00
s S residencias, etc.)
& | Beneficios y 8.3.2. Sin residencia
% | asistencia e ) 195|175 | 155 | 140 | 125 | 1,10 | 1,00 | 0,90 | 0,80
(comedores, guarderias, etc.)
9.1. Culturales| 9.1.1. Internados 240 | 215 | 1,90 | 1,70 | 1,50 | 1,35 | 1,20 | 1,05 | 0,95
§ con residencig 9.1.2. Colegios mayores 260|235 210 ] 190 | 1,70 | 150 | 1,35 | 120 | 1,05
3 ,
g 92 9:2.1. Facultades, colegios, 195|175 | 155 | 140 | 125 | 1,10 | 1,00 | 0,90 | 0,80
®| Culturales escuelas
@@ 1922 Bibliotecasymuseos | 2,30 | 2,05 | 1,85 | 165 | 145 | 130 | 1,15 | 1,00 | 090
= residencia
2|93 9:31. Conventos y centros | 4 75| 455 | 140 | 125 | 1.10 | 1,00 | 0,90 | 080 | 0.70
S Religiosos parroquiales
9.3.2. Iglesias y capillas 290 1| 260 | 230 | 200 | 1,80 | 1,60 | 1,40 | 120 | 1,05
10.1. 10.1.1. Monumentales 2,90 | 2,60 | 230 | 2,00 | 1,80 | 1,60 | 140 | 1,20 | 1,05
'a"r'flts‘:;':‘;‘; 10.1.2. Ambientales o tipicos | 2,30 | 2,05 | 1,85 | 1,65 | 145 | 1,30 | 1,15 | 1,00 | 0,90
10.2. De 10.2.1. Administrativos 255 | 220 | 1,85 | 160 | 1,30 | 1,15 | 1,00 | 0,90 | 0,80
2 g;;?;‘er 10.2.2. Representativos 275 | 235 | 200 | 1,75 | 1,50 | 1,35 | 1,20 | 1,05 | 0,95
3 10.3.1. Penitenciarios, militares
3 : 220|195 | 1,75 | 155 | 140 | 125 | 1,10 | 1,00 | 085
% Y varios
2 10.3.2. Obras de urb.interior | 0,26 | 0,22 | 0,18 | 0,15 | 0,11 | 0,08 | 0,06 | 0,04 | 0,03
2 10.3.3. Camping 0,18 | 0,16 | 0,14 | 0,12 | 0,10 | 0,08 | 0,06 | 0,04 | 0,02
S [103.de 10.3.4. Campos de golf 0,05 | 0,040 | 0,035 | 0,030 | 0,025 | 0,020 | 0,015 | 0,010 | 0,005
S | caracter 10.3.5. Jardineria 0,17 | 045 | 0,13 | 041 | 0,09 | 0,07 | 0,05 | 0,03 | 0,01
especial | 103.6. Silos y depésitos para | o35 | 039 | 025 | 020 | 017 | 045 | 0.14 | 012 | 0,10
soélidos (M/3)
(1&/%)7' Depdsitos Liquidos | 57 | 934 | 031 | 029 | 025 | 023 | 020 | 017 | 015
10.3.8. Depositos gases (M/3) | 0,80 | 0,65 | 0,50 | 0,40 | 0,37 | 035 | 031 | 027 | 025

Tabla 6. Relaciones de las distintas tipologias constructivas.
Fuente: Llinares, 2024.

En Colombia, a diferencia de Espafa, no existe una entidad publica encargada de
establecer y publicar valores unitarios de construccién de manera estandarizada como se
hace con el MBE. A nivel departamental, se encuentran listados generales de precios
unitarios para licitaciones publicas, pero estos no ofrecen estimaciones aproximadas de los
costos por metro cuadrado de construccion.

Para obtener valores mas precisos y personalizados, es necesario recurrir a entidades
privadas como Camacol o a plataformas especializadas, las cuales cobran por este servicio.

14



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

Alternativamente, se puede consultar a profesionales del sector con experiencia en la
region.

Los costos de construccion varian considerablemente segun diversos factores, como la
ubicacién (municipio), la calidad de los acabados, la clasificacion del proyecto (VIS o no
VIS, equivalente a VPO en Espafia), el numero de niveles y la zona sismica (el término VIS
se refiere a Vivienda de Interés Social.

A partir de consultas con ingenieros y arquitectos de Armenia, se elaboré una tabla de
costos por metro cuadrado para viviendas de hasta dos niveles y edificaciones en altura en
esta ciudad y sus alrededores. Esta tabla puede servir como referencia inicial, pero es
importante aclarar que los costos reales pueden variar (Tabla 7).

VALOR EJECUCION MATERIAL / M2

TIPO CALIDAD
BASICA MEDIA ALTA
VIS (UN PISO) $1.250.000 $1.380.000 S 1.650.000
VIS (DOS PISOS) $1.335.000 $1.476.000 $1.765.000
VIVIENDA NO VIS (UN PISO) $1.380.000 $1.550.000 $1.900.000
VIVIENDA NO VIS (DOS PISOS) $1.476.000 $1.660.000 $2.080.000
EDIFICACION MENOR A 5 NIVELES | $1.650.000 $1.840.000 $ 1.950.000
EDIFICACION MAYOR A 5 NIVELES | $1.750.000 $1.900.000 $2.120.000

Tabla 7. Valor de ejecuciéon material /m2 para Armenia Colombia afio 2024.
Fuente: Elaboracion propia.

Los valores de la tabla anterior serian similares a un presupuesto PEM, para convertirlo en
su equivalente PEC, en Colombia se maneja el concepto de A.l.U. (Administracion,
imprevistos, utilidad). Aunque el valor del A.l.U. es variable de acuerdo al tipo de proyectos,
una cifra promedio puede ser del 20%. Es decir, al valor obtenido de la tabla anterior, se le
suma un 20% para llegar al presupuesto de contrato.

4.2.2 FORMA DE PAGO

Para realizar un estudio de viabilidad y planificar los pagos, especialmente en el contexto
espanol donde las certificaciones de obra son habituales, es necesario establecer un ritmo
de obra estimado. La Tabla 8, basada en las notas de clase “Viabilidad Econémica de
Promociones Inmobiliarias” (Llinares, 2024), proporciona valores medios de ejecucion para
proyectos de edificacion.
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Tipo 1 Tipo 2 Tipo 3 Tipo 4 Tipo 5 Tipo 6 Tipo 7
10 meses 12 meses 15 meses 18 meses 20 meses 24 meses Libre
13 038 08 05 05 04
27 3,0 20 12 14 14
6,0 6,2 3.7 20 2'3 2,0
12,0 9,0 6,0 3,0 32 3,0
14,6 116 8,0 41, 41 38
16,5 128 95 52 52 47
16,5 12,8 10,5 6.4 6,2 55
15,1 12,8 11,0 79 72 6,4
10,0 12,0 11,0 89 83 6,8
53 92 11,0 95 9,0 70
6,0 98 95 9,0 70
38 72 95 9,0 70
50 95 9,0 70
3,0 84 8,0 70
15 6,0 55 6,0
4,0 40 55
25 3,0 42
19 2:5 34
15 29
1.1 2:5
2,0
19
14
12

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Tabla 8. Ritmos medios de ejecucion.
Fuente: Llinares, 2024.

En el caso de Colombia, las certificaciones de obra son denominadas “actas de avance de
obra”, y para las obras privadas son realizadas de comun acuerdo entre las partes.
Normalmente se realizan de forma mensual, por lo que la tabla anterior también se podria
aplicar para el ambito colombiano.

Las actas de avance de obra son revisadas y aprobadas por la gerencia del proyecto, que
en Espafia equivale a la direccion facultativa.

4.2.3 RETENCION DE GARANTIA

Tanto en Colombia como en Espafa, el concepto de retencion de garantia es similar,
sirviendo igualmente como una garantia para asegurar la calidad de la obra. En Colombia,
esta retencion se calcula como un porcentaje del valor total del contrato, que suele oscilar
entre el 5% y el 10%. Este valor se descuenta de forma gradual en cada acta de avance y
se retiene hasta que se verifique que la obra no presenta defectos y se recibe formalmente
por la gerencia del proyecto, momento en el cual se reembolsa al contratista segun los
términos acordados.
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4.2.4 IVA SOPORTADO

Con el objetivo de modificar el régimen del IVA en el sector de la construccion en Espana,
la Ley 7/2012, de 29 de octubre, introdujo una nueva medida: la inversién del sujeto pasivo.
Esta modificacion se materializa en la adicion del literal f) al apartado uno del articulo 84,
que establece que:

f) Cuando se trate de ejecuciones de obra, con o sin aportacion de materiales, asi como las
cesiones de personal para su realizacion, consecuencia de contratos directamente
formalizados entre el promotor y el contratista que tengan por objeto la urbanizacion de
terrenos o la construccion o rehabilitacion de edificaciones.

Lo establecido en el parrafo anterior sera también de aplicacion cuando los destinatarios de
las operaciones sean a su vez el contratista principal u otros subcontratistas en las
condiciones sefialadas (Agencia Estatal BOE, 2012).

Tal como senala (Llinares, 2024) en su guia de clase 'Viabilidad econémica de promociones
inmobiliarias, dicha modificacién afecta a promotor, constructor, contratas y subcontratas
en los supuestos de ejecuciones de obra, con o sin aportacién de materiales y cesiones de
personal para la realizacién de dichas ejecuciones de obra.

También sefala que, de esta forma, el sujeto pasivo no sera el empresario que realiza la
entrega o presta el servicio como hasta ahora, sino que pasa a serlo el empresario o
profesional destinatario de los bienes o servicios. En las facturas emitidas por los
contratistas a los promotores no se debera reflejar cuota de IVA repercutido alguno, siempre
que el promotor de la obra actlie como empresario o profesional.

Para Colombia, en los contratos de construccion de bien inmueble, el impuesto sobre las
ventas se genera sobre la parte de los Ingresos correspondiente a los honorarios obtenidos
por el constructor. Cuando no se pacten honorarios el impuesto se causara sobre la
remuneracion del servicio que corresponda a la utilidad del constructor. Para estos efectos,
en el respectivo contrato se senalara la parte correspondiente a los honorarios o utilidad, la
cual en ningln caso podra ser inferior a la que comercialmente corresponda a contratos
iguales o similares. (Decreto 1625 de 2016, articulo 1.3.1.7.9.).

Asi entonces, en los contratos de construccion debe quedar especificado el valor de los
honorarios o utilidad para aplicar sobre éste, el IVA vigente del 19%.

Surgen dos alternativas generales a tener en cuenta: la primera hace referencia cuando se
prestan servicio en la construccion como puede ser un disefio, un estudio técnico o una
prestacién de un servicio profesional, la tarifa del IVA seria plena, es decir, se cobraria el
19% sobre el total del contrato. La segunda opcién, es la que involucra la construccién con
la utilizacién en conjunto de materiales, herramientas, maquinaria y mano de obra, sobre la
cual se cobraria el IVA solo a la utilidad generada.

La manera mas convencional para obtenerla utilidad en Colombia es mediante el A.l.U.
(Administracién, Imprevistos, Utilidad), que se calcula como porcentaje sobre los costos
directos de construccién de la promocién (equivalente al PEM en Espana). En concordancia
con lo mencionado anteriormente, este porcentaje debe quedar discriminado en cada uno
de sus componentes para poder obtener el IVA sobre la utilidad.
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Si bien no existen valores fijos para el A.l.U., como referente se puede usar valores en los
siguientes rangos de la Tabla 9.

RANGO DE VALORES PORCENTULES DEL A.LU.

TIPO RANGO
MENOR MEDIO MAYOR
A (Administracién) 10% 12% 15%
| (Imprevistos) 1% 2% 5%
U (Utilidad) 4% 6% 10%
TOTAL 15% 20% 30%
IVA/U 19%

Tabla 9. Valores porcentuales de A.I.U.
Fuente: Elaboracion propia.

4.3 HONORARIOS FACULTATIVOS

Hasta la aprobacion de la Ley 7/1997, los honorarios de arquitectos, arquitectos técnicos e
ingenieros en Espana estaban regulados por sus respectivos colegios profesionales. Sin
embargo, esta ley marcod un antes y un después al liberalizar los honorarios minimos,
sometiéndolos a las fuerzas del mercado y dejando a los colegios Unicamente la facultad
de establecer baremos orientativos.

En Colombia, la fijacién de honorarios para arquitectos, ingenieros y profesionales afines
se rige principalmente por la libre competencia del mercado. Aunque existen referentes
legales como el Decreto 2090 de 1989 y el Cédigo de Etica profesional (Ley 435 de 1998),
estos no establecen tarifas fijas. Factores como el tamano y tipo de proyecto, la complejidad
de la obra y la experiencia del profesional influyen significativamente en la determinacién
de los honorarios. A modo de referencia, para edificaciones en altura, los honorarios suelen
oscilar entre el 2% y el 4% de los costos directos de construccion, segun practicas comunes
en el sector.

Es importante destacar que, ademas de los honorarios profesionales, la Ley 1796 de 2016
(Ley de vivienda segura) establece la obligatoriedad de contar con un supervisor técnico
independiente, cuyo costo se estima en alrededor del 1,25% del presupuesto de costos
directos.

4.4 LICENCIAS Y AUTORIZACIONES

Los tramites para obtener la licencia de construccién en Espafia son variados y dependen
de multiples factores, como la ubicacién del proyecto (ayuntamiento), su tipologia, el valor
del terreno, el costo de la obra y el nimero de viviendas resultantes. Cada municipio cuenta
con sus propias normativas y requisitos especificos, lo que hace que el proceso sea unico
en cada caso.
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4.4.1 LICENCIA DE OBRAS

4.4.1.1 Tasa

corresponde al pago por el servicio técnico y administrativo ofrecido por el Ayuntamiento y
cuyo pago da inicio a la tramitacion del expediente, es decir, la solicitud debe de ir
acompafada del pago correspondiente y de no ser asi el procedimiento no iniciaria. El
monto de la tasa varia dependiendo el Ayuntamiento en todo territorio espafol. (Terrero
Dume 2018). La Tabla 10 muestra los valores a aplicar dependiendo del PEM.

CUANTIA PEM EUROS
PEM <6.010,12 140
6.010,12 < PEM < 30.050,61 253,54
30.050,61 < PEM <60.101,21 15131
60.101,21 < PEM < 150.253,03 1.638,97
150.253,03 < PEM < 300.506,05 3.756,28
300.506,05 < PEM <601.012,10 7.98211
>601.012,10 10.048,02 €, méas el importe resultante de
multiplicar por 9,66 el exceso sobre 601.012,10 €
considerando fracciones de 6.010,12 €

Tabla 10. Tasa para la obtencién de la Licencia de Obras
Fuente: Llinares, 2024.

4.4.1.2 Impuesto sobre Construcciones, Instalaciones y Obras (ICIO):

Es un impuesto indirecto, cuyo hecho imponible esta constituido por la realizacion, dentro
del término municipal, de cualquier construccién, instalaciéon u obra para la que se exija
obtencion de la correspondiente licencia de obras o urbanistica (Llinares, 2024).

La base imponible depende del presupuesto de ejecucién material (PEM) y su pago oscila
entre el 2,4 y el 4,0% dependiendo del tamano del ayuntamiento. Para Valencia el valor
vigente para 2024 es del 3%. El impuesto se produce en el momento de iniciarse la
construccion, instalacion u obra (Llinares, 2024).

En Colombia, los procesos de licenciamiento para proyectos de edificacion, son
responsabilidad de la autoridad municipal o distrital a través de las oficinas de planeacion,
sin embargo, estas oficinas pueden designar los tramites de licencias a las Curadurias
Urbanas, las cuales se encargan de estudiar, tramitar y expedir licencias urbanisticas y de
construccion.

Por otro lado, la Ley 1454 de 2011 y antigua Ley 388 de 1997, establecen las normas para
la organizacion del territorio nacional, estableciendo los parametros para que se pudiera
crear en Armenia, el Plan de Ordenamiento Territorial POT Armenia 2009 — 2023 (Acuerdo
numero 19 de 2009). En este documento se zonifica la ciudad y se establecen parametros
normativos de ordenamiento de Armenia.
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4.4.1.3 Licencia de construccion

La licencia de construccion es la autorizacion previa para desarrollar edificaciones, areas
de circulacién y zonas comunales en uno o varios predios. En las licencias de construccion
se concretaran de manera especifica los usos, edificabilidad, volumetria, accesibilidad y
demas aspectos técnicos aprobados para la respectiva edificacion (Minvivienda, 2016). Se
presenta antes de iniciar las obras y después de tramitada la licencia de urbanizacion
cuando aplique.

El plazo de tramitacion de ambas licencias es de 45 dias habiles después de realizada la
radicacion con los documentos técnicos de soporte (planos arquitecténicos y estructurales,
memorias de calculo, levantamiento topografico, estudio geotécnico, ente otros).

La férmula para las expensas de las licencias esta dada por la férmula de la Figura 7.

E=(Cf*i*m) + (Cv*i*j*m)

Donde:
E: Expresa el valor total de la expensaCf: Cargo fijo (10.01* UVT).
Cv: Cargo variable (20.02 + UVT).
i: Factor de uso, estrato, clase de suelo.
m: Categoria municipal combina tamano de mercado y categorizacion

presupuestal.
J: Factor que regula la relacion entre el valor de las expensas y la cantidad de
metroscuadrados objeto de la solicitud.

Figura 7. Captura pantalla formula para calcular expensas de licencias de urbanismo y
construccion.
Fuente: Cartilla curadores urbanos 2021.

Para entender mejor la formula anterior, se desglosa en sus partes para entender como
aplicarla. Se aclara que el costo fijo se obtiene una sola vez (el término de la izquierda que
involucra al Cf). La parte de la derecha donde involucra el cargo variable Cv, se suma dos
veces, una para uso de vivienda y otra para los demas usos. Es decir, la féormula realmente
seria la suma de tres términos, uno por costo fijo, otro por costo variable para vivienda y el
ultimo por costo variable por otros usos.

Para obtener los costos fijos y variables, se aplican las siguiente formulas:
Cf =10,01+UVT
Cv =20,02«UVT

Se recuerda que el UVT para el afio 2024 es de $47.065 (10,23€ aproximadamente).

El factor i por uso de vivienda se realiza de acuerdo al estrato de la promocion y se obtiene
de la tabla 11:

20



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

INGENIERTA
@ EDIFICACION
Factor I por estrato de vivienda

Estrato 1 2 3 4 5 6
Factor 05/05 1|15 2 25

Vivienda

Tabla 11. Factor i por uso de vivienda
Fuente: Cartilla curadores urbanos 2021.

Si, por ejemplo, la promocién se encuentra en el estrato 5, el factor seria igual a 2,0.

Por los otros usos del proyecto, diferentes a vivienda, el factor i se calcula con la tabla 12.

Factor I por otros usos
Institucional Comercio Industrial
1a 300 29 2,9 2,9
300 a 1000 | 3,2 3,2 3,2
 Més de 1001 | a a 4

Tabla 12. Factor i por otros usos
Fuente: Cartilla curadores urbanos 2021.

Para la promocion en estudio, que por condiciones urbanisticas seguramente superara los
1001 m2 y tendré comercio en la planta baja, el factor seria de 4.

Otra variable de la férmula es el factor municipal, el cual depende de la ciudad donde se
realice la promocion. En el caso de Armenia es un valor fijo de 0,641 como lo muestra la
Tabla 13.

FACTOR MUNICIPAL

Municipio/
Distrito

Valor del factor m

Armenia 0,641

Tabla 13. Factor municipal m
Fuente: Cartilla curadores urbanos 2021.

El factor j se aplica de acuerdo al area de vivienda para su primer término, y otra por la
sumatoria de areas de los otros usos. La Tabla 14 muestra que férmula aplicar de acuerdo
a las areas de proyecto:
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FACTOR (J)

Tipo de Licencia Area (m?) proyecto j

Construccion Menor o igual a 100 m* 0,45

Superior a 100 m*y menor a j —3'8

i =
Construccion P N ¥ J 800
11.000 m* 0,12+ m
_ 2,2

Construccién Mayor a 11.000 m* I= 0,018 + 800

' Area

Urbanismoy j= %

parcelacion 0,025 + Zrea

Tabla 14. Calculo del factor j
Fuente: Elaboracion propia con informacion de la Cartilla curadores urbanos 2021.

4.4.1.4 Licencia de urbanizacion

También aplica la Licencia de urbanizacién cuando un terreno siendo rural o en zona de
expansion urbana se ha convertido a suelo urbano y no habia sido edificado anteriormente.
Esta licencia autoriza la creacién de espacios publicos y privados, asi como las vias
publicas y la ejecucién de obras de infraestructura de servicios publicos domiciliarios, que
garanticen la dotacién y subdivision de estos terrenos para la futura construccion de
edificaciones (Minvivienda, 2016). Se debe presentar antes de iniciar las obras.

Para la licencia de urbanismo, aplica la misma férmula de licencia de construccion y solo
cambia el valor de los m2 construidos por el area bruta del solar.

A los valores de ambas licencias, se les debe incrementar el IVA del 19%.

4.4.1.5 Impuesto por carga urbanistica

Adicionalmente a las licencias anteriores, los planes de ordenamiento territorial tienen la
facultad de crear planes parciales o zonales para establecer los parametros urbanisticos de
forma especifica. En el caso de armenia, se cred el en el afio 2022, el Plan de Ordenamiento
Zonal de la Avenida Centenario. En el articulo 244 de este plan zonal, se establece el pago
del impuesto por carga urbanistica que se cobra con la siguiente formula:

PC= ANL x FFCm?2
Donde;

PC: Valor de pago por carga urbanistica
ANL: Area Neta Licenciada
FFCm2: Factor cargo fijo por metro cuadrado: $ 110.000 COP (23,91 €)

Este impuesto se debe pagar y adjuntarlo a la solicitud de la licencia de urbanismo.
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4.4.2 LICENCIA DE PRIMERA OCUPACION

En Espafa es una licencia que se le otorga al edificio o instalacién, previa comprobacion
de que cumple con todos los requisitos para su puesta en funcionamiento. Al mismo tiempo
sirve como cédula de habitabilidad fiscalizando asi las condiciones de seguridad vy
salubridad. En el articulo 5 de la Ley 8/2004 se encuentras las normativas que regulan a la
Comunidad Valenciana, por lo que para dicha Comunidad el coste vigente es del 10% de
la Tasa de Licencia de Obra (Terrero Dume 2018).

En Colombia no aplica ningun concepto similar a la licencia de primera ocupacion, solo las
licencias de construccién, urbanismo y carga urbanistica ya explicadas en el punto anterior.

4.4.3 DECLARACION DE OBRA NUEVA

La Obra Nueva en Espaia es cualquier construcciéon o reforma que modifica un inmueble
ya registrado y se hace constar oficialmente en el Registro de la Propiedad mediante
escritura publica. Un arquitecto debe certificar el inicio o finalizacion de la obra para que se
pueda inscribir.

El articulo 22 de La Ley 6/1998 de 13 de abril, sobre Régimen del Suelo establece lo
siguiente: “Los Notarios y Registradores de la Propiedad exigiran para autorizar o inscribir,
respectivamente, escrituras de declaracion de obra nueva terminada, que acredite el
otorgamiento de la preceptiva licencia de edificacion y la expedicion por técnico competente
de la certificacion de finalizacion de la obra conforme al proyecto aprobado” (Terrero Dume
2018).

La declaracién de obra nueva esta condicionada a los siguientes costes:

4.4.3.1 Notaria
Los costes notariales varian de acuerdo al presupuesto de ejecucién de contrato (PEC) de
acuerdo a la Tabla 15.

VALORES DE C (euros) TARIFAS (euros)
<6.010,12 90,15
>6.010,12 y <30.050,61 63,11+ 0,0045x C
>30.050,61 y <60.101,21 153,26 + 0,0015x C

>60.101,21 y <150.253,02 183,31 +0,0010xC
>150.253,02y <601.012,10 25844 +0,0005x C
>601.01210y <6.010.121,04 378,64 +0,0003x C
>6.010.121,04 Libre Pacto

Tabla 15. Aranceles notariales
Fuente: Llinares, 2024.
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En referencia a Colombia, los gastos notariales asociados a los nuevos inmuebles
generados en esta promocion, siguen las mismas pautas establecidas para la compra del
solar inicial. Esto implica que se aplicaran las mismas actividades y porcentajes de cobro.

4.4.3.2 Impuesto sobre Actos Juridicos Documentados (AJD)

En la Comunidad Valenciana, tras formalizar la escritura de Obra Nueva, se debe presentar
una autoliquidacion dentro de los 30 dias habiles siguientes. Como valor vigente al afio
2024, se paga un impuesto del 1,5% sobre el valor de la obra. Sin embargo, las viviendas
de Proteccion Oficial (VPO) estan exentas de este impuesto.

Este tipo de impuesto no aplica para Colombia.

4.4.3.3 Registro de la Propiedad

El registro de la obra nueva en Espaia es esencial para formalizar la propiedad y, a
menudo, para acceder a un crédito hipotecario. Para registrarla, se necesita la escritura y
el comprobante de pago del impuesto. Si el impuesto no se paga, el registro se retrasara y
puede afectar las posibilidades de financiacidén con crédito hipotecario.

Los pagos se haran de acuerdo a la Tabla 16.

VALORES DE C (euros) TARIFAS (euros)
<6.010,12 24,04
>6.010,12 y <30.050,61 13,22 +0,00175x C
>30.050,61 y <60.101,21 28,55+0,00125x C

>60.101,21 y <150.253,02 58,60 +0,00075x C
>150.253,02 y <601.012,10 126,21 +0,00030 x C
=601.012,10y 186,31 +0,00020 X C

Tabla 16. Aranceles de los Registradores de la Propiedad
Fuente: Llinares, 2024.

Los honorarios de notarios y registradores estan gravados con el IVA soportado del 21% y
retencion IRPF del 15% por tratarse de servicios prestados por profesionales
independientes. Estos valores son vigentes al afio 2024.

En Colombia, el pago del registro va ligado al notario y su nombre correcto se denomina
“Beneficencia y Registro”. Este proceso demanda las mismas actividades y porcentajes de
cobro que aplicaron en la compra del solar.

4.4.4 DECLARACION DE DIVISION HORIZONTAL

La declaracion de division horizontal en Espaia es un documento legal que divide una
propiedad en varias partes independientes (pisos, locales, etc.). Este tramite es necesario
para registrar cada parte de forma individual y suele realizarse al inicio de una obra para
facilitar la obtencion del crédito hipotecario, aunque legalmente deberia hacerse al
finalizarla.
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Para pagar su coste, se aplica los mismos criterios y cuadros de la declaracién de obra
nueva, es decir, costes notariales, actos juridicos documentados (AJD) y registro de la
propiedad. La unica diferencia, es que se basa en el presupuesto de ejecucion material
PEM mas el valor del solar.

Para registrar una propiedad horizontal en Colombia, es necesario realizar una escritura
publica ante notario, cuyo costo es asumido por los compradores. La promotora se encarga
de los tramites ante la curaduria urbana para obtener la aprobacion de los planos y elabora
el reglamento de propiedad horizontal.

Los honorarios del abogado(a) que redacta el reglamento pueden variar y suelen
negociarse de manera individual. En Armenia, como referencia, estos honorarios se
estiman entre 0,25 y 0,50 salarios minimos mensuales legales vigentes (SMMLV) por
unidad inmobiliaria. Para el afio 2024 el Salario minimo se encuentra en $1.300.000 COP
(290€ aproximadamente). La Tabla 17 muestra los honorarios por redaccion del
reglamento.

Hasta 250 m? Un cuarto (0,25) del salario minimo legal
mensual.

De 251 a 500 m? Medio (0,5) salario minimo legal mensual.

De 501 a 1.000 m2 Un (1) salario minimo legal mensual.

De 1.001 a 5.000 m? Dos (2) salarios minimos legales
mensuales.

De 5.001 a 10.000 m? Tres (3) salarios minimos legales
mensuales.

De 10.001 a 20.000 m? Cuatro (4) salarios minimos legales
mensuales.

Mas de 20.000 m? Cinco (5) salarios minimos legales
mensuales.

Tabla 17. Aprobacion de Curadurias a planos de Propiedad Horizontal.
Fuente: Ministerio de Vivienda, Ciudad y Territorio — Decreto No. 1077 de 2015.

4.4.5 TASAS DE VPO

Para construir viviendas de proteccion oficial en Espaiia, es necesario realizar tramites ante
la Administracion (central o autonémica) y obtener dos calificaciones: una provisional (antes
o durante la obra) y otra definitiva (al finalizar).

Estos tramites conllevan el pago de unas tasas que varian segun la comunidad auténoma.
El importe de estas tasas se calcula aplicando un porcentaje sobre determinados
conceptos, también definidos por cada comunidad. Para la comunidad Valenciana, se
deben tener en cuenta la superficie util, el médulo de venta y el tipo impositivo del 0,15%
(vigente ano 2024).
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En Colombia, las Vivienda de Interés Social (VIS) y las Viviendas de Interés Prioritario
(VIP) estan destinadas a hogares con bajos ingresos y se financian en parte con subsidios
gubernamentales. Estos subsidios se otorgan segun los requisitos de cada familia y el
estrato socioeconémico del proyecto. Si bien no existen tasas especiales para estas
viviendas, el calculo de impuestos y licencias ya considera su caracter social, pues la
formula aplicada para el célculo de la licencia, ya viene afectada por el estrato social en la
variable .

Las constructoras que desarrollan proyectos de vivienda de interés social (VIS) y de interés
prioritario (VIP) en Colombia cuentan con un incentivo tributario: la devolucion del IVA.
Aungue la construccion en si no genera IVA, los materiales utilizados si estan gravados con
este impuesto. Por esta razén, las constructoras tienen derecho a recuperar hasta el 4%
del valor de venta de las viviendas, correspondiente al IVA pagado en la adquisiciéon de
materiales (Padilla, M. 2024).

4.4.6 OTROS CARGOS

Como tramite adicional, en Armenia, Colombia, se deben pagar los derechos de conexién
de agua potable y saneamiento basico. Las Empresas Publicas de Armenia (EPA) son las
encargadas de gestionar los servicios de agua potable y alcantarillado. Los costos de
conexiébn a estos servicios varian segun las caracteristicas de cada proyecto de
urbanizacién y se determinan mediante una cotizacién personalizada. Sin embargo, como
referencia, la EPA cobra aproximadamente $60.000 COP (13,04€) por la inspeccién e
instalacién de cada medidor de agua. Por su parte, la inspeccién de redes de alcantarillado
tiene un costo estimado entre $70.000 y $100.000 COP por unidad (15,22€ a 21,74€),
dependiendo de las particularidades del proyecto. Estos valores con vigencia al afio 2024.
Los derechos de conexién se pagan cuando se entregan las obras.

4.5 SEGUROS E IMPUESTOS

4.5.1 SEGURO DE RESPONSABILIDAD DECENAL

El seguro decenal es una pdliza obligatoria en Espafia para los promotores de viviendas
nuevas, segun lo establecido en la Ley de Ordenacion de la Edificacion (LOE). Esta poéliza
garantiza durante 10 afos la reparacion de danos estructurales en el edificio que puedan
surgir debido a defectos de construccién.

Cubre los danos en cimentaciones, pilares, vigas, forjados y otros elementos que
comprometan la estabilidad del edificio. También protege contra defectos en la construccién
que puedan afectar la seguridad y habitabilidad de la vivienda.

El promotor es el responsable de contratar la pdliza antes del inicio de las obras.

26



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

Para contratar el servicio, el Organismo de Control Técnico (OCT), homologado por la
aseguradora, realiza un estudio detallado del proyecto y emite un informe inicial que es
imprescindible para contratar la pre-péliza. Se establece una prima provisional y se abona
un porcentaje. EI OCT realiza informes periddicos sobre el avance de la obra y verifica que
se cumplan los requisitos establecidos y al finalizar la obra, se determina la prima definitiva
en funcion del coste final y se abona el saldo pendiente.

Debe cubrir al menos el 100% del coste de la obra y los costes del seguro decenal y del
control técnico varian segun la complejidad de la obra, pero suelen representar entre un
0,5% y un 2% del presupuesto de ejecucién material PEM (Llinares, 2024).

En Colombia también existe una pdliza decenal con caracteristicas similares a Espana
amparada en la Ley 1796 del 2021. Este seguro busca cubrir los eventuales perjuicios
patrimoniales ocasionados al propietario o sucesivos propietarios de las viviendas nuevas,
cuando dentro de los diez (10) afnos siguientes a la expedicién de la certificacion técnica de
ocupacion, la construccién perezca o amenace ruina en todo o en parte por vicio de la
construccién, del suelo o de los materiales empleados durante la ejecucion de las obras.
Est4 a cargo del constructor o enajenador de proyecto y aplica al momento de la inscripcién
de la Escritura Publica de transferencia de las viviendas nuevas en la Oficina de Registro
de Instrumentos Publicos. La pdliza aplica para proyectos con 5 o mas unidades
habitacionales. (Fasecolda, 2024).

La Ley no especifica los costes, y los deja a libre mercado de las empresas aseguradoras,
sin embargo, las tarifan suelen ubicarse entre el 0.8 y el 1,0% de las ventas del proyecto,
dependiendo de la ubicacién, caracteristicas propias y materiales usados en el proyecto.

4.5.2 POLIZA TODO RIESGO

En Colombia, para acceder a un préstamo de construccién, es obligatorio contar con una
péliza de Todo Riesgo para Construccion (TRC). Esta péliza se divide en dos partes
principales:

1. Pdliza de Construccion: Cubre los dafos materiales que pueda sufrir la obra en
construccién, como consecuencia de eventos imprevistos como incendios,
terremotos, hurtos, danos causados por terceros, fallas geolbgicas, dafos a
magquinaria y equipos, entre otros.

2. Cobertura de Responsabilidad Civil Extracontractual (RCE): Protege al
asegurado contra las afectaciones civiles que puedan surgir por dafios causados a
terceros, sus bienes o propiedades, durante la ejecucion de la obra. Esto incluye
gastos médicos, indemnizaciones por lucro cesante, dafos a propiedades vecinas
y responsabilidad civil patronal.

El costo de estas pélizas se calcula como un porcentaje del PEM de la obra. Generalmente,
el porcentaje para la TRC oscila entre 0,08% y 0,12%, mientras que para la RCE suele estar
entre 0,06% y 0,10%. A estos valores se les suma el IVA del 19%.
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Es importante destacar que los porcentajes mencionados son referenciales y pueden variar
dependiendo de diversos factores, como la complejidad de la obra, la ubicacion, la
experiencia del constructor y las condiciones especificas del mercado asegurador. (La
anterior informacién fue suministrada por el asesor de seguros Camilo Jaramillo de la ciudad
de Armenia, octubre 2024).

4.5.3 IMPUESTO DE ACTIVIDADES ECONOMICAS (I.A.E.)

En Espafia el Impuesto sobre Actividades Econémicas (IAE) grava el simple hecho de
ejercer una actividad empresarial, profesional o artistica, independientemente de los
beneficios obtenidos. La cuantia del IAE para promotores se determina segun las
ordenanzas fiscales de cada municipio.

Se compone de una cuota fija donde se suma a la cuota de superficie del local donde se
ejerce la actividad y se considera un gasto general de la empresa; y una cuota variable que
se aplica al formalizar cualquier venta, independientemente del tipo de contrato o forma de
pago. Los promotores deben presentar una declaracion anual informando sobre los metros
cuadrados edificados o a edificar, urbanizados o a urbanizar, que hayan vendido durante el
ano anterior (Llinares, 2024).

En Colombia aplica el impuesto de industria y comercio (ICA) Este impuesto grava el
ejercicio de cualquier actividad econdmica dentro de un municipio y se causa asi la persona
posea o no establecimiento de comercio. Las tarifas son acordadas por cada municipio. El
calendario tributario municipal define las fechas exactas para la declaraciéon y pago del
impuesto, el cual se efectia en el ano posterior al periodo gravable; para Armenia, suele
tener plazo méaximo el mes de mayo (Secretaria de Hacienda Municipal, Resolucién 1466
de 2023).

En el articulo 46 del acuerdo 229 del 13 de diciembre de 2021, el Concejo Municipal de
Armenia establece las tarifas a aplicar por Industria y comercio, ubicando a los servicios de
construccién de edificios residenciales en cédigo 4111 y con tarifa a pagar de 3,4/1000 de
los ingresos brutos, en este caso, las ventas. Para servicios de construccién (subcontratas),
la tarifa vigente es del 5,5/1000.

La Tabla 18 muestra las tarifas de industria y comercio que aplican al proyecto.
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3900 |Actividades de saneamiento ambiental y otros servicios de gestién de 10.0
desechos !
4111 | Construccién de edificios residenciales 3,4
4112 | Construccion de edificios no residenciales 3,4
4210 | Construccion de carreteras y vias de ferrocarril 3,4
4220 | Construccion de proyectos de servicio publico 3,4
4290 | Construccion de otras obras de ingenieria civil 3,4
4311 | Demolicién 3,4
4312 |Preparacion del terreno 5.5
4321 |Instalaciones eléctricas 5,5
4322 |Instalaciones de fontaneria, calefaccién y aire acondicionado 5,5
4329 | Otras instalaciones especializadas 5,5
4330 |Terminacion y acabado de edificios y obras de ingenieria civil 5,5
Otras actividades especializadas para la construccién de edificios y obras
S de ingenieria civil i
4511 | Comercio de vehiculos automotores nuevos 10,0

Tabla 18. Captura pantalla, Tarifas Industria y Comercio — Armenia Quindio.
Fuente: Consejo de Armenia, Acuerdo 229 de 2021.

4.5.4 IMPUESTO SOBRE BIENES INMUEBLES (I.B.I.)

El Impuesto sobre Bienes Inmuebles (IBI) es un tributo en Espaia que grava la propiedad
de inmuebles. Este impuesto se aplica independientemente de si el inmueble se utiliza
como vivienda, se destina a actividades econdmicas o esta en proceso de desarrollo.

El IBI se calcula a partir del valor catastral del inmueble, que es fijado por la Administracion.
Este valor se multiplica por un tipo impositivo municipal para obtener la cantidad a pagar.
En Valencia, para 2024, el tipo impositivo es del 0,5784% para inmuebles urbanos. El pago
puede realizarse de forma Unica o fraccionada en tres plazos en los meses de abiril, julio y
octubre (Resumen de clase, Llinares, 2024).

En Colombia existe el Impuesto predial unificado. Es un tributo anual y real del orden
municipal, que recae sobre la posesién o propiedad de los predios rurales o urbanos
ubicados dentro del territorio del Municipio de Armenia. La tarifa del impuesto oscila entre
el 5 por mil y el 16 por mil del respectivo avaluo catastral del inmueble. El avaluo es el valor
asignado a cada predio por la autoridad catastral y se consigna en el respectivo certificado
catastral. (Acuerdo No. 17, agosto 27 de 2012).

El pago de este impuesto para Armenia, suele tener plazo entre el mes de febrero y junio
del siguiente afio (Secretaria de Hacienda Municipal, Resoluciéon 1466 de 2023).
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4.5.5 OTROS COBROS

Existen en Colombia otros cobros impositivos que aplican a las subcontratas, por lo que
dependen directamente del PEC. Ellos son:

4.5.5.1 Fondo de la industria de la construccion.

El Fondo Nacional de Formacién Profesional de la Industria de la Construcciéon — FIC, tiene
como finalidad atender los programas y modos de formacion profesional que imparte el
Servicio Nacional de Aprendizaje (SENA). De conformidad con el Decreto 083 de 1976, los
propietarios o contratistas principales seran responsables de la contribucion al FIC sobre el
costo total de la obra (SENA 2024).

El cobro del FIC se calcula generalmente sobre el nimero de trabajadores mensuales
durante la ejecucion del contrato. Sin embargo, se permite el pago de un valor presuntivo:
0,25% del valor total del contrato para subcontratistas a todo costo, o 1% para
subcontratistas solo de mano de obra.

4.5.5.2 ReteFuente.

De acuerdo con el articulo 383 del Estatuto Tributario, los pagos realizados a contratistas
por obras de construccion superiores a 27 UVT estan sujetos a una retencion en la fuente
del 2%, segun la tabla vigente para el afio 2023. Este valor se cobra antes del IVA de la
Utilidad (Ver Tabla 19).

Servicio de Hoteles , Restaurantes y Hospedajes. DECLARANTES Y NO o
25 |DECLARANTES DUR 1625 Art. 1.2.4.10.6. i iy, e

Contratos de construccion, urbanizacion y en general confeccion de obra material n
26| 4e bien inmueble. DUR 1625 Art, 1.2.4.9.1. il i T

COMPRAS A partir de UVT
27 :Z;nlpgrazs y otros ingresos tributarios en general DECLARANTE DUR 1625 Art. 27 $ 1,145,000 25%
28 i:)tmfrza‘s‘ g c;tros ingresos tributarios en general NO DECLARANTE DUR 1625 27 $ 1,145,000 35%

Tabla 19. Captura de pantalla. Tabla retencién en la fuente afio 2023.
Fuente: Accounter 2023.

4.5.5.3 RetelCA.

Es unimpuesto municipal de Industria y Comercio que se debe reportar de forma bimensual,
donde el pago de los meses de enero y febrero se pagan en marzo, y asi sucesivamente
(ver Tabla 20). Esta retencion la realiza el constructor a los subcontratistas con una tarifa
del 5,5/1000 del total del contrato sin incluir el IVA sobre la utilidad.
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Stel Fecha limite bimestre Fecha limite bimestre | Fecha limite bimestre
uitimo Enero - Febrero Marzo - Abril Mayo - Junio
digito es: L
102 11 de marzo de 2024 14 de mayo de 2024 15 de julio de 2024
304 12 de marzo de 2024 15 de mayo de 2024 16 de julio de 2024
506 13 de marzo de 2024 16 de mayo de 2024 17 de julio de 2024
708 14 de marzo de 2024 17 de mayo de 2024 18 de julio de 2024
900 15 de marzo de 2024 20 de mayo de 2024 19 de julio de 2024
ote Fecha limite bimestre Fecha limite bimestre | Fecha limite bimestre
d‘u I:::':s, Julio - Agosto Septiembre - Octubre | Noviembre - Diciembre
h_-91 02 16 de septiembre de 2024 | 12 de noviembre de 2024| 13 de enero de 2025
304 17 de septiembre de 2024 | 13 de noviembre de 2024| 14 de enero de 2025
506 18 de septiembre de 2024 | 14 de noviembre de 2024| 15 de enero de 2025
708 19 de septiembre de 2024 | 15 de noviembre de 2024| 16 de enero de 2025
900 20 de septiembre de 2024 | 18 de noviembre de 2024| 17 de enero de 2025
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Tabla 20. Tabla fechas de pagos retelCA afio 2023.
Fuente: Resolucién 1466 de 2023.

4.6 GASTOS DE GESTION

Son los que se originan como consecuencia directa o indirecta de todas las gestiones que
se deben realizar para llevar a cabo la misma, por personal altamente cualificado (Llinares,
2024). El concepto aplica de forma similar para Espaina como para Colombia.

Entre las actividades mas destacadas se encuentran: estudios técnico-econémicos,
estudios de mercado, compra del solar, presentacion y liquidacion de los correspondientes
impuestos, presentacion y el seguimiento ante los Ayuntamientos de las licencias y
permisos, procesos de contrataciones de servicios y subcontratas en obra, administracion
y gestidn de todas las operaciones mercantiles, Establecimiento de la politica comercial y
fijacién de los medios publicitarios adecuados.

Para Colombia, los valores corresponden a las dinamicas de libre mercado, sin embargo,
para los gastos gerenciales se pueden estimar entre el 2,0 y 3,0% de la inversién incluyendo
los gastos comerciales, y para los gastos de administracion la cifra podria estar entre el 2 'y
4% sobre el mismo concepto.

4.7 GASTOS DE COMERCIALIZACION

Los gastos de comercializacion engloban todos los costos asociados a las actividades de
promocion, publicidad, distribucion y venta de las unidades inmobiliarias. Entre las
actividades principales se encuentran la comision a los vendedores, decoracion del piso
piloto, Confeccion de los folletos, Campana publicitaria y de promocién (Llinares, 2024).

En Espana las comisiones de venta se encuentran entre el 2 y 4% del valor de las ventas.
En Colombia el valor mas comun para esta actividad es del 3%. Para los gastos de
publicidad en Espana la tarifa se ubica entre el 0,5 y el 1,5% sobre las ventas. Para
Colombia estos gastos dependen del tipo de proyecto, pero suelen estar entre el 1,0 y
1,5% de las ventas.
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4.8 GASTOS FINANCIEROS

Ley 38/1999 establece una serie de requisitos para proteger a los compradores de viviendas
en construccion en Espana.

Garantia obligatoria: Los promotores inmobiliarios que reciban pagos anticipados de
los compradores deben garantizar la devolucién de estas cantidades en caso de que
la construccién no se inicie o no se termine. Esta garantia se puede obtener a través
de un seguro o un aval bancario.

Deposito en cuenta especial: El dinero adelantado por los compradores debe
depositarse en una cuenta bancaria especial, de la cual el promotor solo podra
disponer para gastos relacionados con la construccion.

Requisitos del seguro: El seguro debe cubrir el monto total adelantado por el
comprador, incluyendo intereses legales (3,25% en 2024), y debe estar vigente
hasta la firma de la escritura publica de compraventa.

Publicidad: Los promotores deben informar a los compradores sobre la existencia
de esta garantia en toda la publicidad de la promocién.

Sanciones: El incumplimiento de estos requisitos puede acarrear sanciones
econdmicas importantes para el promotor.

En Colombia, si bien el principio de cubrir los aportes anticipados de los clientes es el
mismo de Espana, el proceso es un poco mas complejo y se realiza bajo esquema fiduciario
completo que se explica en el siguiente punto.

4.8.1 ESQUEMA FIDUCIARIO

Para entender el esquema fiduciario se debe aclarar los siguientes aspectos:

Los proyectos de edificacién que requieran financiacion externa, se deben someter
a un esquema fiduciario para poder acceder al crédito constructor.

El crédito constructor es un préstamo que se otorga a los promotores inmobiliarios
para financiar la construccion de un proyecto. Este tipo de crédito se caracteriza por
su flexibilidad, permitir el pago de intereses en el tiempo de la construccién y aportes
de capital al terminar (equivalente al préstamo hipotecario en Espana).

Como practica comercial, es muy comun que los propietarios de los terrenos o
solares, lo aporten y reciban el pago al finalizar la promocién. Esto implicaria un
pago mejor que las condiciones tradicionales del mercado.

El precio de los solares depende de las condiciones comerciales y de su ubicacion.
Por lo general, para proyectos de edificacién en altura, el porcentaje oscila entre el
8% y el 10% de las ventas. Para proyectos de vivienda unifamiliar en casa (tipo
chalet), el porcentaje se puede ubicar entre el 12 y 18% de las ventas.

Los proyectos inmobiliarios suelen iniciar con una fase de preventa, donde los
futuros compradores reservan su vivienda. Para garantizar la seguridad de esta
inversion, se involucra una entidad fiduciaria que administra los fondos recaudados.
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Estos fondos se mantienen en un fideicomiso hasta que se alcanza un porcentaje
determinado de ventas denominado punto de equilibrio comercial, asegurando asi
que el proyecto se llevara a cabo. Si este objetivo no se cumple, los compradores
recuperan su inversion mas los intereses generados.

» El porcentaje del punto de equilibrio comercial es suministrado por la promotora
segun sus andlisis, pero generalmente es del 70%.

» Cuando se cumple el punto de equilibrio comercial, la fiducia entrega los aportes
recibidos hasta ese momento y se procede con los desembolsos del crédito
constructor.

» El resto de las ventas, es decir, el 30% restante, se realizan durante la fase de
construccion del proyecto.

Para cumplir lo anteriormente mencionado, se generan 3 instancias a saber:

4.8.1.1 Fiducia de parqueo

El Propietario aporta al negocio su solar a través de la transferencia de dominio a un
Patrimonio Auténomo simple o de Parqueo. Se trata de un medio para proteger
juridicamente el inmueble, mientras ocurre la comercializacién del proyecto. Se caracteriza
por:

» Este contrato tiene como unico fideicomitente (duefio), al propietario.

» El Promotor, sera parte interesada dentro del contrato.

» EI Objeto del contrato sera tener el dominio del inmueble hasta que, en un tiempo
preestablecido (Preventa), se cumpla o incumpla el punto de equilibrio.

» Siel punto de equilibrio es alcanzado, existe la obligacion expresa para la fiduciaria
de transferir el dominio del inmueble a un nuevo Patrimonio Auténomo, que ahora
sera Inmobiliario Completo, desde el cual, se desarrollara la obra.

» Sien el tiempo establecido, el punto de equilibrio no es alcanzado, la fiduciaria tiene
la instruccién de restituir el inmueble al fideicomitente (duefio).

4.8.1.2 Fiducia de preventas

Es un instrumento legal contractual, que permite la comercializacion de un proyecto
inmobiliario sobre planos - sin licencias ni permiso de ventas-, durante un tiempo
establecido y con el cumplimiento de requisitos técnicos, legales, financieros y comerciales.

De esta forma el Promotor, puede ofrecer en el mercado los inmuebles proyectados y
separar las unidades inmobiliarias a los interesados, mediante un contrato de adhesién al
proyecto entre el interesado, el promotor y la fiduciaria, y el abono del anticipo pactado
recaudado en la fiduciaria.

Durante el tiempo que se establece de Preventas, el Promotor debe incurrir en las acciones
necesarias para obtener las licencias, permisos, cierre financiero, estudio de titulos y avalto
del solar y comercializacion del 70% del presupuesto de ventas, para alcanzar el Punto de
equilibrio.
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4.8.1.3 Fiducia inmobiliaria completa

Solo existe si se alcanz6 el Punto de Equilibrio. Es un contrato entre el Promotor y la
Fiduciaria que tiene como objeto recibir el inmueble (solar) y garantizar la inversion de los
recursos aportados por los clientes y por el promotor a través de recursos propios y crédito.

Una vez transferido el dominio del solar, el Propietario pasa a ser Beneficiario de pago, y el
promotor sera el Unico Fideicomitente.

Los costos de constitucion de las fiducias de parqueo y preventa se calculan sobre el valor
de uno o dos Salarios Minimos Legales Mensuales (SMMLV) y se pagan de forma mensual
mientras se requieran los servicios fiduciarios. Una vez alcanzado el punto de equilibrio del
proyecto, se establece la fiducia inmobiliaria completa. Los costos de esta Ultima se estiman
entre cuatro y seis SMMLV mensuales y se pagan durante la ejecucién del proyecto
(informacion obtenida de Lina Palacios, gerente de la promotora y constructora
“Construcciones Palacios S.A.S. en la ciudad de Armenia”, septiembre de 2024).

En referencia a los intereses generados por los aportes de los clientes a la fiducia de
preventa, no se tiene un parametro legal estandarizado y depende de las negociaciones
previas con la respectiva fiducia. Sin embargo, para tener un valor aproximado, se puede
partir del valor del DTF para Colombia, el cual tiene una tasa anual del 10,25% a fecha de
hoy (Banco de la Republica octubre 2024).

4.8.2 GRAVAMEN DE MOVIMIENTOS FINANCIEROS

El articulo 872 de la Ley 633 de 2000 establece un impuesto del 4 por mil sobre las
transacciones bancarias en Colombia. Esto significa que por cada $1.000 que se mueven
en una cuenta (retiros, transferencias o pagos), $4 se destinan a este impuesto. Sin
embargo, las personas naturales estan exentas de este impuesto si el total de sus
movimientos mensuales en una Unica cuenta bancaria no supera los 350 UVT ($16.472.750
al afno 2024) que equivalen a 3580 € aproximadamente.
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EDIFICACION
05.VIABILIDAD URBANISTICA

Toda construccion modifica el entorno que la rodea. Estos cambios pueden ser positivos o
negativos. Para asegurar un proyecto exitoso, es fundamental integrar el proyecto al
contexto existente y mejorar la calidad de vida de los usuarios.

Es necesario integrar las pretensiones de los promotores del proyecto con la aplicacion de
la normatividad urbanistica para obtener el mejor resultado posible cumpliendo con los
requerimientos que exige el contexto.

5.1 CARACTERIZACION DEL SOLAR

El solar se encuentra al norte de la ciudad de Armenia, en la esquina formada por la Avenida
Centenario y la calle 38N. Con una orientacion privilegiada hacia el oriente, permite disfrutar
de las vistas de la Cordillera Central. Sus coordenadas geograficas son: Latitud 4°34’04”N,
Longitud -75°38’30”. La Figura 8 muestra la ubicacion del solar dentro de la ciudad.

Figura 8. Localizacion del solar.
Fuente: Elaboracién propia usando plataforma SIG Quindio.
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Dado que su localizacion esta en la margen derecha de la avenida Centenario en el sentido
sur- norte, tiene una visual franca y sin posibilidad de cobertura a futuro, que hace que uno
de sus valores mas importantes sea el paisajistico.

El solar presenta una geometria irregular con un frente aproximado de 60 metros orientado
al este. Su area bruta total es de 26.401,28 m?, pero debido a las pronunciadas pendientes
y las areas destinadas a cesion y proteccion ambiental, el area util se reduce a 7.633,42
mZ2. Sin embargo, su topografia inclinada permite la construccion bajo rasante de las plantas
de garajes con menores movimientos de tierra. La Figura 9 muestra la foto aérea con la
ubicacién del solar.

Figura 9. Localizacion del solar.
Fuente: Elaboracién propia usando plataforma SIG Quindio.

El precio estimado del solar es de $8.000°000.000 COP (1.739.130 € aproximadamente),
pero los propietarios abren la posibilidad de recibir inmuebles como forma de pago, siempre
y cuando el solar quede bajo un esquema de fiducia de parqueo.

5.2 ASPECTOS URBANISTICOS

Si bien el Plan de Ordenamiento Territorial (POT) del municipio de Armenia, aprobado
mediante el Acuerdo 19 de 2009, clasificaba la zona del solar como de expansion urbana,
la reciente implementacion del Plan de Ordenamiento Zonal (POZ) de la Avenida
Centenario en 2022 ha introducido nuevas regulaciones para este sector. Este cambio
normativo implica nuevas restricciones y oportunidades para el desarrollo del terreno, las
cuales deben ser analizadas en detalle para determinar su impacto en el proyecto.
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Dentro del POZ Avenida Centenario, se encuentra la ficha normativa Zona 3 (Z3), que
corresponde a la ubicacion del solar segun el mapa de sectores normativos del mismo
documento. Alli se describe entre otros: el uso principal y complementarios del suelo, indice
de ocupacion, alturas, aislamientos, balcones, parqueaderos y espacios comunales. La

informacion completa se puede visualizar en la Tabla 21.

Z-3 FICHA DESARROLLO

ZONAS DE USOS DEL SUELO
TIPOLOGIA EDIFICATORIA CONDICIONES CLASIFICACION
USO PRINCIPAL
U Vivienda Unifamiliar

vB Vivienda Bif amiliar

M Vivienda Multif amiliar

EDIFICABILIDAD

Indice de Ocupacion:
Maximo 70% del area neta urbanizable.

Alwras: Paralos proyectos que hayan sido urbanizados
aplicando las cargas uibanisticas del presente acto
administrativo la altura basica serd de 15 pisos. Paralos
proyectos que tramiten licencia de construccién en
cualquiera de sus modalidades en predios que no vengan
precedidos de wbanismo que asuma las cargas
urbanisticas determinadas por el presente acto
administrativo, la altura basica ser de 3 pisos. La altura
se contara a pantir del nivel de acceso, el cual se tomard
como el plano horizontal tomado desde el nivel de |a Av.
Centenario, o la cota de terreno definido por la Misma.

USO COMPLEMENTARIO
Aislamiento Frontal:
X De acuerdo con la licencia que le dio origen o el que
cz Hipermercados determine el plan de movilidad, o los perfiles establecidos
en el sistema estructurante de conectividad y redes.
Cc3 Centros Comerciales
e " Aislamiento Lateral: El aislamiento minimo sobre uno
c6 Superficies Comerciales PN
de sus costados no podr ser inferior 2 3,5 m.
c7 Supermercados Sobre via vehicular D. Ferreteria y materiales para Construccién.
E. Alimento y bebidas. . Voladizo Frontal: Los voladizos en el Plan de
En primer piso de edificaciones localizados sobre Electrodomesticos, articulos para elhogary  Ordenamiento Zonal podrén ubicarse a pantir del segundo
c8 Locales Especializados via':r’(eriap, Heact . equipos de uso profesional. piso, contados del nivel de acceso definido por este
- I. Articulos de uso Personal. documento, y no podran superar los 4 metros de longitud.
Voladizo lateral: Los voladizos en el Plan de
Ordenamiento Zonal podrén ubicarse a partir de los 3
co Pasaje Comercial metros de altura, contados del nivel de acceso definido
por este documento, y no podran superar los 1.50 metros
de longitud.
Cc10 Tienda En primer piso de las edificaciones.
S4 Oficina A. Bancarios, Financieros, Compraventas.
C. Sewvicios Profesionales (Oficinas).
ss " En e — or— D. Grandes Superficies Empi ial P ior o Patio: No
Loca n primer piso de las edificaciones. (Varios aplica
Servicios). E. Servicios
S6
Taller Personales.
DE1  |Recreacion y Deporte f:" Staclonamikes A interior el predio y bon FPlar
Equipamis destinados ala i X
la itacion yla ion de los individuos para
DE2 Educacion suintegracion en la sociedad. Con estacionamientos
alinterior del predio y con Plan de Implantacion o
F i2acion aprobado por Planeacion.
E: aal ion de servicios
de salud, como pi i habilitacis

DE3 Salud servicios quirurjicos y de hospitalizacion. Con
estacionamientos al interior del predio y con Plan de
Implantacion o Reqgularizacion aprobado por
Planeacion.

Corresponde alos espacios, edificaciones y
dotaci desti alas activi I
custodia, transmision y conservacion de

conocimiento, fomento y difusion de la cultura,
imi ds llo de las relaci
DE4 Cultura ias y fund. de la vida en sociedad,

practica de los di cultosyalos

de congregacion y formacion religiosa. Con
estacionamientos al interior del predio y con Plan de
Implantacion o Reqgularizacion aprobado por
Planeacion.

Edificaci y i destinadas al y
la promocion del bienestar social, con actividades de
s i 5 . i 7 &6
servicios a grupos sociales especificos como familia,
infancia, orfandad, tercera edad, discapacitados y
Qrupos marginales.

DES Bienestar y Proteccion Social

DE6 Administracion y Gobierno

Con estacionamientos alinterior del predio y con
Plan de Implantacion o Regularizacion aprobado
por Planeacion.

DES C?rg.a, Transporte y Servicios
Publicos

DES Seguridad y Defensa Ciudadana

Parqueaderos:

- Residentes Tparqueadero privado por cada unidad de
vivienda; y 1parqueadero destinado a visitantes por cada
6

unidadedes de viviendas.- . - Comercio,
Servicios: 1parqueadero por local, y 1parqueadero por
cada

150 m2 de area construida excepto el area de
parqueaderos,

Dotacional- - 1por cada 150 m2 de area construida
exepto el

area de parqueaderos,
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Espacios Comunales:

Vivienda agrupada con mas de S unidades, 10 del area
neta

B Local |ndus(vnal ode ConPlande Implan(ac!on o Regularizacion de viviersda, comerolo UC), Industia (U, seriolos (LIS),
almacenamiento aprobado por Planeacion. .-
E. Imprenta y Papeleria. F. Teutiles, locales agrupados con area mayor a 1000 m2. 7 del
articulos personales, profesionales o area
manufacturados. G. Mueblesy neta del uso. El destino de las areas de equipamiento
accesorios. comunal
privado es 402, como minimo para zonas recreativas en
p—— ” . T espacio abierto 20, como minimo para zonas cubiertas
4 Taller de Trabajo Liviano En primer piso de las edificaciones. P P

de uso comunal. Las restantes pueden ser usadas como
estacionamientos comunes, zonas verdes o como parte
de las anteriores.

*Dado el sector que se pretende desarrollar, para cualquiera de los casos, las curadurias deberan exigir estudio de estabilidad de taludes para garantizar |a pertinecia de la
edificacién en dichos suelos. *AISLAMIENTO: Sobre el otro costado, en cualquiera de los tres sectores normativos (21, 22, 23), el aislamiento no se exige en VIS ni en
edificaciones de 5 0 menos pisos. Para edificacién mayores a 5 pisos, 3.50m, a partir de |a altura méaxima de |a edificacion colindante. En el caso que |a edificacion colindante
tenga aislamiento lateral, la nueva edificacion tendré que conservar un aislamiento lateral en espejo no inferior a 3,5 m.

*¥OLADIZ0: Los voladizos podran ubicarse sobre, |la ventana paisajistica, retiro por modelo de ocupacidn, paramento vial de la avenida centenario, en ningln caso podran
ubicarse voladizos sobre |a franja destinada como aislamiento lateral de 3,5 metros, que superen un (1) metro de longitud.

Tabla 21. Ficha normativa Zona 3 — Z3.
Fuente: Plan de Ordenamiento Zonal POZ Avenida Centenario, 2022.

De acuerdo a la ficha normativa Z3, se puede construir vivienda multifamiliar en edificacion
maxima de 15 niveles y con usos complementarios del tipo comercial. La Tabla 22 resume
los aspectos normativos aplicados para el desarrollo del proyecto en el solar, suministrado
por el arquitecto disefiador del proyecto Julian Cardoso (2024).

Vivienda Unifamiliar

Vivienda Bifamiliar

Vivienda Multifamiliar
Comercial
Recreacion Deporte

USOS DEL SUELO

Educacion

Salud

Cultura

EDIFICABILIDAD 10 = 70% DEL AREA NETA URBANIZABLE
15 Pisos

Posterior al Gltimo piso Rooftop

ALTURAS
Altura tenida en cuenta a partir del nivel de accesoo 1

metro por encima

AISLAMIENTO FRONTAL  |Segun Perfiles viales

AISLAMIENTO LATERAL 3.5 minimo

VOLADIZO FRONTAL 4 metros a partir del 2 piso

VOLADIZO LATERAL 1.5 Metros, Aplicable a partir de los 9 metros de altura
Residentes. 1/unidad de vivienda

Visitantes. 1/ 6 unidades de vivienda

Comercial. 1/ local + 1/150m2 area construida
Dotacional. 1/150m2 area construida

Vivienda (+5und) 10% del area neta vivienda
ESPACIOS COMUNALES Comercio (locales agrupados mayor a 1000m2. 7% del
area neta del uso

Cesion por Plan vial (perfil vial)

PARQUEADEROS

- 17% del area neta urbanizable para EP
CESIONES URBANISTICAS

Areas de retiro por modelo de Ocupacion 12 metros
desde borde ambiental

Tabla 22. Aplicacién de la Ficha normativa Z3 al solar.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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De acuerdo a los parametros normativos, se propone una edificacion con 15 planta de altura
(En Colombia no se usa el concepto de Planta Baja como en Espana. Entonces las 15
plantas equivalen a PB + 14 plantas). Adicionalmente, por la topografia con grandes
pendientes, se proponen 3 plantas de s6tanos para los parqueaderos de las viviendas y la
zona comercial bajo rasante.

La promocion residencial contempla 124 viviendas, 13 locales comerciales ubicados en
planta baja, 169 plazas de garaje y 72 trasteros.

Adicionalmente, para facilitar la comprension de la distribucion espacial de la promocion, se
presenta a continuaciéon la Tabla 23 con el resumen que detalla las cantidades y areas

totales por nivel de cada tipo de recinto proyectado.

RECINTOS Y AREAS

PLANTA Viviendas Locales Garajes Trasteros
No. AREA |No. AREA |[No. AREA |No. AREA
Sotano -3 56 621,23 25 85,28
Sotano -2 56 621,23 23 78,46
Sotano -1 57 632,33 24 81,87
Planta baja 13 1100
Planta 1 7 603,04
Planta 2 9 777,40
Planta 3 9 777,40
Planta 4 9 777,40
Planta 5 9 777,40
Planta 6 9 777,40
Planta 7 9 777,40
Planta 8 9 777,40
Planta 8 9 777,40
Planta 10 9 777,40
Planta 11 9 777,40
Planta 12 9 777,40
Planta 13 9 777,40
Planta 14 9 777,40
TOTALES 124 | 10.709,24 | 13 1.100,00 |169| 1.874,79 | 72 245,61

Tabla 23. Recintos y areas de la promocion.
Fuente: Elaboracién propia.

39



UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

Los datos expuestos en la Tabla 23 se ajustan para que la cabida del solar cumpla la
normativa urbanistica, permitiendo desarrollar un proyecto inmobiliario de gran
envergadura. Para maximizar el potencial comercial y la viabilidad de la promocién, se
proponen las siguientes areas construidas para que sean analizadas en estudio de
mercado:

 Area vivienda: 10.709,24 m2
« Area comercial: 1.100,00 m2
« Area garajes: 1.874,79 m2
« Area trasteros: 24561 m2
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06.VIABILIDAD COMERCIAL

La viabilidad comercial evalla si nuestro producto o servicio se ajusta a las necesidades y
demandas del mercado. Al comprender a fondo el entorno, podemos disefiar una oferta que
se adapte de forma éptima y genere las ventas proyectadas.

Para ello, lo mas recomendado es realizar un estudio de mercado, el cual es esencial para
comprender las necesidades y los deseos de los consumidores, tal como evaluar la
competencia y la demanda del mercado, y asi poder determinar de manera adecuada la
viabilidad de un producto o servicio desde el punto de vista comercial (Ramos, 2019).

6.1 ESTUDIO DE MERCADO

Para la promocidn analizada, se realiza un estudio de mercado de la ciudad de Armenia
Quindio que tiene por objetivo general realizar la evaluacion y plantear la mejor opcién para
un solar en su entorno cercano donde se pretende desarrollar un proyecto con las
determinantes urbanisticas estudiadas en el punto anterior con 124 viviendas, 13 locales
comerciales ubicados en planta baja, 169 plazas de garaje y 72 trasteros.

6.1.1 METODOLOGIA APLICADA

Con el fin de alcanzar el objetivo del estudio de mercado, se llevara a cabo un analisis del
macro y microentorno de la ciudad. El andlisis del macroentorno se centrara en la
evaluacién de factores econdmicos, sociales, politicos y tecnolégicos que inciden en el
mercado inmobiliario de Armenia. Se analizaran variables como:

» Factores politicos: Estabilidad politica, marco regulatorio del sector inmobiliario, y
politicas publicas que incentiven o restrinjan el desarrollo de proyectos inmobiliarios.

» Factores econdmicos: Inflacién, pobreza, desempleo, tasas de interés, y politicas
fiscales que puedan afectar el poder adquisitivo de los potenciales compradores.

» Factores sociales: Estructura demografica, movilidad, espacio publico, y tendencias
en cuanto a estilos de vida y preferencias de vivienda.

» Factores tecnologicos: Cobertura de internet y telefonia movil, y opciones de
teletrabajo.

Paralelamente, se realizard un analisis detallado del microentorno, focalizado en la zona
especifica donde se ubicara el proyecto. Este analisis incluira:

* Andlisis del entorno urbano: Se analizaran las caracteristicas urbanisticas de la
zona, como densidad poblacional, tipologia de las construcciones existentes, y nivel
de desarrollo urbano.
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* Analisis de la oferta inmobiliaria: Se evaluara la competencia existente, los precios
de venta de propiedades similares, y las caracteristicas de los proyectos en
desarrollo.

* Analisis de la demanda: Se identificaran los segmentos de mercado mas atractivos,
sus necesidades y preferencias, asi como el poder adquisitivo de los potenciales
compradores.

A través de este analisis integral, se busca identificar las oportunidades y desafios del
mercado, asi como definir las caracteristicas mas adecuadas para la promocion
inmobiliaria, optimizando su éxito y rentabilidad.

6.2 MACROENTORNO

6.2.1 FACTORES POLITICOS

Si bien la ciudad de Armenia cuenta con un Plan de Ordenamiento Territorial desde 1999,
la Avenida Centenario ha enfrentado histéricamente restricciones para el desarrollo
inmobiliario debido a la falta de un instrumento de planificacién especifico. Sin embargo, la
reciente aprobacion del Plan de Ordenamiento Zonal Avenida Centenario (POZ) en 2022
ha transformado radicalmente esta situacion, estableciendo un marco regulatorio claro y
especifico que permite la construccion de edificaciones de mayor altura y densidad. Esta
nueva normativa representa una oportunidad Unica para el desarrollo de proyectos
inmobiliarios en la zona y ha generado un renovado interés por parte de los inversores.

Cémo complemento a la aprobaciéon del POZ, las Empresas Publicas de Armenia EPA,
actualizaron sobre la Avenida Centenario las redes de suministro de agua potable y
saneamiento basico en el ultimo lustro.

Como factor negativo, se resalta la inseguridad juridica que se genera por la cantidad de
reformas tributarias que se presentan en Colombia. Segun articulo del portal Web del diario
La Republica del 16 de septiembre de 2024, en los ultimos 20 anos y cuatro gobiernos, el
pais ha tenido 12 reformas tributarias, que ascenderian a 13 si se llega a aprobar el actual
proyecto presentado por el Gobierno Nacional (La Republica, 2024).

6.2.2 FACTORES SOCIOECONOMICOS

6.2.2.1 Poblacion
De acuerdo con las proyecciones del DANE, en 2024 Colombia tiene 52.70 millones de
habitantes: 26.98 millones de mujeres (51.2%) y 25.72 millones de hombres (48.8%).

La Figura 10 muestra la poblacion estimada de Colombia en 2024 agrupada por edades,
donde el mayor porcentaje corresponde a los nifios menores de 12 afios con el 17,4%. El
segundo grupo mas numeroso corresponde a los jovenes entre 18 y 24 anos con el 11,1%.
También resalta las personas mayores de 65 anos con el 10,3% de la poblacién.
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Poblacion de Colombia por Edad

Proyeccion de 2024

B Menos de 12 afios
. 12 a 17 afios
Il 18 a 24 afios
25 a 29 aios
B 30 a 34 afos
. 35 a 39 afos
40 a 44 aios
B 45 a 49 afos
I 50 a 54 aios
I 55 a 59 aiios
60 a 64 afos
B 65 aiios o mas

Figura 10. Poblacién de Colombia por edad 2024.
Fuente: https://telencuestas.com/.

Segun el DANE, la poblacién de la ciudad de Armenia para el afio 2024 es de 309.474 de
los cuales 163.765 son mujeres y 145.709 son hombres. La Tabla 24 muestra la distribucion
de la poblacién de Armenia discriminado por hombres y mujeres y por ubicacion geografica.

POBLACION MUNICIPIO DE ARMENIA - 2024

Cabecera Municipal 141.242 160.465 301.707
Centros Poblados y Rural Disperso 4.467 3.300 7.767
Total 145.709 163.765 309.474

Tabla 24. Poblacion municipio de Armenia 2024.
Fuente: Elaboracion propia con informacién del DANE 2024.

La poblacién por grupo de edades de la ciudad de Armenia para el afio 2024 se muestra en
la Figura 11, donde las personas mayores de 65 afios representan el 14,9% del total,
mientras los menores de 12 afios representan el 13,2%. El tercer grupo de edades mas
elevado corresponde a la poblacién entre 18 y 24 afios con el 9,9%.
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Poblacién de Armenia, Quindio por Edad

Proyeccion de 2024

B Menos de 12 afios
. 12 a 17 aios
I 18 a 24 afios
25 a 29 afios
I 30 a 34 afios
B 35 a 39 aios
40 a 44 afios
B 45 a 49 afos
B 50 a 54 afos
. 55 a 59 afios
60 a 64 afios
I 65 afos o0 mas

Figura 11. Poblacién de Armenia por edad 2024.
Fuente: https://telencuestas.com/.

6.2.2.2 Pobreza monetaria
Segun el DANE, /a pobreza monetaria hace referencia al costo monetario de adquirir una
canasta de bienes alimentarios y no alimentarios minimos para la subsistencia. En otras

palabras, es mas conocida como la linea de pobreza. Este indicador se mide en porcentaje
anual.

En el caso de Armenia, la pobreza monetaria se encuentra en el 31,0% para el afio 2023.
Esto indica que 3 de cada 10 hogares se encuentran por debajo de la linea de pobreza. La
Figura 12 muestra los valores de pobreza monetaria desde el afo 2016 y el afo 2023.
(Informe de Calidad de Vida 2023).
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Figura 12. Pobreza monetaria Armenia 2023.
Fuente: Informe de Calidad de Vida 2023 — Alcaldia de Armenia.
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6.2.2.3 Inflacion en Armenia

Segun el Observatorio econdmico de la alcaldia de Armenia, la inflacion en el mes de
septiembre de 2024 para la ciudad fue del 0.10%, experimentando el mayor aumento en
salud 0.71%, seguido por restaurantes y hoteles 0.59% y alimentos 0.17%. Los de mayor
contraccion fueron recreacion -0.49%, seguido por bebidas alcohdlicas y tabaco -0.30% vy
otros con -0.13%. En lo corrido del afio, la inflacién se ubica en el 4,43% marcando mayor
aumento en el sector educacion con un 12,19%. Para el periodo de octubre 2023 hasta
septiembre 2024, la inflacion se ubica en 5,56%, ligeramente por debajo de la inflacion del
mismo periodo para Colombia con un porcentaje de 5,81%. La Tabla 25 detalla los valores
suministrados incluyendo los demas sectores incluidos.

INFLACION EN ARMENIA 2024

SECTOR SEP. 2024 ENEa SEP 2024 OCT 2023 - SEP 2024
ALIMENTOS 0,17% 4,21% 3,64%
BEBIDAS ALCOHOLICAS -0,30% 4,16% 6,97%
VESTIDO -0,11% 2,25% 2,87%
ALOJAMIENTO -0,04% 5,08% 6,96%
ENSERES 0,13% 3,73% 3,69%
SALUD 0,71% 5,03% 6,09%
TRANSPORTE 0,15% 6,53% 8,38%
COMUNICACIONES -0,04% 0,00% -0,12%
RECREACION -0,49% -2,56% -0,21%
EDUCACION 0,00% 12,19% 12,19%
RESTAURANTES Y HOTELES 0,59% 5,86% 8,75%
OTROS -0,13% 2,18% 3,11%
TOTAL 0,10% 4,43% 5,56%

Tabla 25. Inflacion en Armenia 2024.
Fuente: Elaboracién propia con informacién del Observatorio econdémico 2024.

Los datos de inflacién mostrados en el punto anterior, indican que la ciudad de Armenia se
ha mantenido cerca del promedio nacional, y siguiendo la misma tendencia de disminucion
de la inflacion, en parte debido a la baja de las tasas de interés del Banco de la Republica
en el ultimo afo. En el documento Proyecto Armenia, Diagnéstico de ciudad — Alcaldia de
Armenia 2024, se observa dicha disminucion donde se proyecté un 5,9% para finales de
2024, mientras en el ano 2023 la inflacion se ubicé en 8,6% y en el afio 2022 en un 14,1%.
En este mismo documento, la proyeccion hasta el 2027 continda en disminucion llegando
hasta el 3,0%. Estos niveles en descenso de la inflacion, podran motivar en los préximos
afos a la inversion en el sector inmobiliario por la estabilizacion de precios de las materias
primas y por las bajadas en las tasas de interés.
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6.2.2.4 Desempleo

En referencia al desempleo, Armenia presenté una cifra de 11,4% para el ano 2023,
ubicandose por encima del promedio nacional en 2,1 puntos porcentuales (Informe de
Calidad de Vida 2023). Como se muestra en la Figura 13, en los ultimos afos el desempleo
en la ciudad casi siempre supera al desempleo nacional.

25,0%
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20,0%

oL 4%
14,9% 14.6% 14,9% o 18 4%
15,0% 2
12,7%
12.2% 11.4% M Dezempleo Armenia
. 0,6% 10,7%
10,0% 9,5% 9.9% 10.2% B Desempleo Nacioal
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Figura 13. Tasa de desempleo en Armenia 2023.
Fuente: Informe de Calidad de Vida 2023 — Alcaldia de Armenia.

También menciona el informe de calidad de vida 2023, el incremento de la informalidad
laboral en el ultimo afio, donde 4 de cada 10 trabajadores atraviesan por esta situacion. Es
sin duda uno de los aspectos mas importantes a mejorar por parte de la administracion
publica y la empresa privada para crear politicas encaminadas a la creacion formal de
nuevos puestos de trabajo.

6.2.2.5 Movilidad y espacio ptblico

Segun el Informe de Calidad de Vida 2023, el modo de transporte mas utilizado por los
habitantes de Armenia es el bus/buseta, con 27.8%, seguido de la moto particular con el
25%. Se aumentd ligeramente el niumero de pasajeros movilizados en la ciudad al pasar de
4.007.000 en 2022 a 4.013.000 en 2023. La Figura 14 describe porcentualmente las
preferencias de los habitantes sobre los medios de trasporte de la ciudad.

Se aclara que la ciudad de Armenia no cuenta con servicio de transporte masivo tipo metro
o similar.
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Modo de Transporte Habitual Armenia 2023
BUS / BUSETA 27,80%
MOTO PARTICULAR 25,00%

TRASNPORTE INTEGRADO OPERADOR 12,40%

APIE 10,50%
CARRO PARTICULAR 10,00%
TAXI 7,90%
BICICLETA 4,40%

PLATAFORMAS DIGITALES

OTROS 1,40%

Figura 14. Modo de transporte habitual Armenia 2023.
Fuente: Elaboracion propia segun informe de calidad de vida 2023.

Como percepcion en términos generales, los ciudadanos de Armenia se en encuentran
satisfechos con el bus, transporte en moto, taxi y carro particular, con un porcentaje del
74,1%. La Figura 15 muestra los porcentajes de satisfaccion o no satisfaccion del modo de
trasporte.

Satisfaccion modos de transporte Armenia 2023

B SATISFECHO m NO SATISFECHO NI INSATISFECHO m INSATISFECHO

74,10% 14,30% 11,60%

Figura 15. Satisfaccion Modo de transporte Armenia 2023.
Fuente: Elaboracion propia segun informe de calidad de vida 2023.

En referencia al espacio publico, el 57% de los ciudadanos estan satisfechos con el
alumbrado publico y del 33% a 37% satisfechos con las zonas verdes y parques de la
ciudad. La Figura 16 discrimina los niveles de satisfaccién de los diferentes espacios
publicos de Armenia.
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Satisfaccion con el espacio publico Armenia 2023

BANCAS 25,40% 30,20% 44,40%
BASURERAS 26,50% 29,60% 43,90%
CARRIL BICICLETAS 38,00% EER{
ESCENARIOS DEPORTIVOS 38,20% 26,60%
PLAZAS / PLAZOLETAS 36,50% 27,90%

ANDENES 47,20% 19,30%

ZONAS VERDES 32,80% 36,20% 31,00%
PARQUES 37,20% 31,90% 30,90%
ALUMBRADO PUBLICO 57,50% 25,60% 16,90%

B SATISFECHO  ®mNO SATISFECHO NI INSATISFECHO  ® INSATISFECHO

Figura 16. Satisfaccion espacio publico Armenia 2023.
Fuente: Elaboracion propia segun informe de calidad de vida 2023.

De acuerdo a la informacion anterior, la ciudad debe mejorar en la implementacion de
politicas enfocadas en la ampliacion de carriles para bicicletas, construccion de parques e
incremento del mobiliario publico ya que tienen mas del 30% de insatisfaccién por parte de
la poblacion.

6.2.2.6 Vivienda y servicios publicos

En referencia al area total licenciada en el 2023, se identifica una disminucion en la ciudad
al pasar de 186.928 m2 de area total licenciada en 2.022 a 158.878 m2 en 2023 (Informe
de Calidad de Vida 2023). También se aprecia una disminucion anual y progresiva desde
2017, lo que indica una desaceleracién en el sector construccion. En la figura 17 se aprecian
los valores de areas totales licenciadas en el periodo desde 2012 y hasta 2023.

Area total licenciada en Armenia 2023
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460.148 460.148

442,015
358.348
345.466
LR 316.212
262.231
215.957
186.928
l 159.878
2023

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

m AREATOTAL LICENCIADA

Figura 17. Area total licenciada en Armenia 2023.
Fuente: Elaboracion propia segun informe de calidad de vida 2023.

Respecto al tema de la tenencia de vivienda en Armenia, el informe de calidad de vida 2023
diferencia entre Vivienda propia, arriendo y otras formas de tenencia. La ciudad registra en
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2023, un 50,7% de personas que viven en arriendo y un 39,7% son propietarios. La Figura
18 muestra la serie completa con la informacion sobre tenencia de vivienda.

Tenencia de vivienda en Armenia 2023
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53,00%
49,00%
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Figura 18. Tenencia de vivienda en Armenia 2023.
Fuente: Elaboracion propia segun informe de calidad de vida 2023.

Es importante resaltar que el suefio de muchas familias en Colombia, y légicamente en
Armenia, es poder tener la vivienda propia, lo que siempre sera un factor a tener en cuenta
en los proyectos inmobiliarios que se realicen.

El informe de calidad de vida 2023, destaca sobre los servicios publicos, que se cuenta con
gas domiciliario, energia eléctrica, Aseo, Alcantarillado y suministro de agua potable. Todos
ellos se encuentran con cobertura superior al 80% en toda la ciudad, incluso alcanzando un
100% de cobertura como el caso de la energia eléctrica. La Figura 19 muestra la
informacién de estos servicios desde el 2013 y hasta el afio 2023.
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Figura 19. Cobertura de servicios publicos, Armenia 2023.
Fuente: Informe de calidad de vida 2023.
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6.2.2.7 Estratificacion socioecondmica

La estratificacion socioecondmica en Colombia es un sistema de clasificacion de los
hogares basado en las caracteristicas de la vivienda y su entorno, mas que en los ingresos
individuales. Factores como la calidad de la construccion, los servicios publicos disponibles,
la ubicacion geografica y el acceso a infraestructura influyen en la determinacion del estrato.
Esta clasificacion sirve como base para definir tarifas diferenciales en servicios publicos, la
aplicaciéon de algunos impuestos y la asignacion de subsidios sociales.

Esta clasificacion se compone de seis niveles diferentes determinados por la Ley 142 de
1994 en su articulo 102 como se muestra en la Tabla 26:

ESTRATIFICACION SOCIOECONOMICA

ESTRATO  SIGNIFICADO PARTICIPACION EN PAGO DE SERVICIOS PUBLICOS
1 Bajo-bajo Recibe Subsidios del 50%
2 Bajo Recibe Subsidios del 40%
3 Medio-bajo Recibe Subsidios del 15%
4 Medio Sin subsidio ni contribucién
5 Medio-Alto Contribuye con el 20%
6 Alto Contribuye con el 20%

Tabla 26. Estratificacion socioeconémica en Colombia.
Fuente: Elaboracion propia con informacion de la ley 142 de 1994.

Los estratos 1, 2 y 3 agrupan a las familias con menores recursos econémicos y son
beneficiarias de subsidios en los servicios publicos domiciliarios. Por el contrario, los
estratos 5 y 6, que corresponden a las familias con mayores ingresos, deben asumir
sobrecostos adicionales. El estrato 4, al encontrarse en una situacion intermedia, no recibe
subsidios ni paga sobrecostos, sino que paga el valor real del servicio.

6.2.3 FACTORES TECNOLOGICOS

6.2.3.1 Tecnologias de la informacion y la comunicacion

En cuanto a factores tecnoldgicos, Armenia se posiciona como una ciudad con alta
penetracion de las tecnologias de la informacién y la comunicacion (TIC). Se destaca la
amplia cobertura de internet, que abarca la totalidad del area urbana y la mayor parte del
area rural, lo que facilita el acceso a la informacién, la comunicacién y el desarrollo de
negocios digitales. Adicionalmente, la ciudad cuenta con una sdlida infraestructura de
telefonia movil, que garantiza la conectividad en todo el territorio. La presencia de empresas
de desarrollo y soporte de software, como Parquesoft, impulsa la innovacién y el
crecimiento del sector tecnoldgico local, brindando soluciones a las necesidades del
mercado y generando nuevas oportunidades de negocio.

En el ambito nacional, Colombia experimentd un notable crecimiento en su conectividad
movil durante 2023. Segun el DANE, la poblacién total del pais alcanzé los 52.215.503
habitantes ese afo. Paralelamente, la Comision de Regulacién de Comunicaciones (CRC)
reportd que las conexiones a internet mévil superaron los 44.9 millones, lo que representa
un incremento del 12.07% respecto al afo anterior. Este crecimiento fue impulsado
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principalmente por la adopcién de tecnologias 4G, que concentraron el 89.8% de las
conexiones totales, alcanzando los 40.4 millones. Por el contrario, los accesos 2G y 3G
mostraron una disminucién del 21.9%, evidenciando la migraciéon hacia tecnologias mas
avanzadas.

Si bien el internet movil ha experimentado un crecimiento exponencial, el servicio de internet
fijo también ha mostrado un avance significativo. Segun la CRC, a finales de 2023 se
registraron 8.9 millones de conexiones fijas, o que representa un incremento del 0.3%
respecto al afio anterior. Este dato, junto con el crecimiento del internet mévil, evidencia la
demanda creciente por conectividad en los hogares colombianos, donde el 89.8% de las
conexiones fijas tienen un uso residencial.

La penetracién de los servicios de internet en Colombia muestra un panorama contrastante.
Mientras el internet mévil alcanz6 una tasa de penetracién de 86,09 por cada 100 habitantes
a finales de 2023, evidenciando un crecimiento significativo, el internet fijo residencial
registr6 una ligera disminucion, ubicandose en 45 conexiones por cada 100 hogares. Estos
datos sugieren una mayor adopcién y uso del internet mévil por parte de la poblacion.

6.2.3.2 Reglamento de redes internas de telecomunicaciones

Respecto a la construccion de viviendas, el Reglamento de redes internas de
telecomunicaciones — RITEL, entré en vigor con la resolucién 5993 de 2020 emitida por la
Comisién de regulacion de Comunicaciones (CRC) de la Republica de Colombia. E/ objeto
del Reglamento es establecer las condiciones minimas para el disefio y construccion de la
infraestructura soporte de la red interna de telecomunicaciones, y la red para el acceso al
servicio de Television Digital Terrestre (TDT), en inmuebles cuyo uso sea vivienda y que
respondan al régimen de copropiedad o propiedad horizontal, como parte de una politica
publica encaminada a mejorar y masificar la cobertura de servicios de telecomunicaciones
fijas en el pais (RITEL 2021).

6.2.4 PLANEAMIENTO URBANISTICO DEL MUNICIPIO DE ARMENIA

A diferencia de ciudades europeas con topografias mas uniformes, Armenia, Quindio, se
caracteriza por un terreno accidentado. Esta condicion ha exigido una planificacion urbana
cuidadosa, aprovechando los escasos espacios planos para el desarrollo de edificaciones
y buscando soluciones constructivas que se adapten a las pendientes. A pesar de estos
desafios, la ciudad ha logrado integrar el entorno natural en su tejido urbano, preservando
areas de valor ecoldgico.

La topografia en Armenia se conforma por terrenos montanosos con diferencias de altura
que no permiten el aprovechamiento densificado en toda su superficie. Hacia el sur oeste
de la ciudad los barrios se separan por sus cauces formando zonas fragmentadas como se
ilustra en la Figura 20 en color rojo.
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Figura 20. Caracterizacion urbanistica de Armenia 2023.
Fuente: Plano editado de Bibliocad 2023, https://www.bibliocad.com/es/bibliotecal/.

Estas zonas delimitadas topograficamente se denominan “Comunas” y actualmente existen
10 de ellas en la ciudad, donde la zona céntrica se encuentra mas densificada que el resto
de las comunas.

En la Figura 21 se observa el mapa con las 10 comunas que conforman la ciudad.

-GS+ Comunas de Armenia ! dsaeno

Circasia

Calarca

Figura 21. Comunas de Armenia, 2023.
Fuente: Wikipedia 2024.
https://upload.wikimedia.org/wikipedia/commons/7/7d/Comunas_de_Armenia.svg
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6.3 MICROENTORNO

Después del estudio del Macroentorno, se procede con el analisis de la oferta inmobiliaria
actual y las necesidades del mercado dentro del entorno de la zona donde se pretende
realizar la promocién.

El solar esta ubicado en la Comuna 10 de Armenia con 57.124 habitantes y se conoce con
el nombre de “Quimbaya”.

Observando la estratificacién socioeconémica del municipio de Armenia, la mayoria de los
predios de la comuna 10 (Quimbaya) se ubican en los estratos 4, 5 y 6 como se aprecia en
la Tabla 27.

DEPARTAMENTO ADMINISTRATIVO DE PLANEACION

Nimerode | Mimerode | Nimerode | Nimerode | Nimerode | Ndmerode TOTAL, DE TOTAL,

NOMERE DEL BARRIO Predios Predios Predios Predios Predios Predios PREDIOS APROXIMADO
ESTRATO 1 ESTRATO 2 ESTRATO 3 ESTRATO 4 ESTRATO 5 ESTRATO 6 DE HABITANTES
COMUMA DIEZ “QUIMBAYA™
NUMERO APROXIMADO DE PREDIOS 844 o 319 3.803 9.583 1.086 15635 57.124
NUMERO APROXIMADO DE HABITANTES 3.084 0 1165 13.895 35.012 3.968 57.124

Tabla 27. Estratificacion de la comuna 10.
Fuente: Departamento administrativo de Planeacién 2022.

Para el estudio del microentorno, se tomaron las edificaciones en altura de la comuna 10
con caracteristicas similares al planteamiento urbanistico de la promocion, priorizando las
ubicadas sobre la Avenida Centenario, Av. 19 y Avenida Bolivar, pues sobre estas vias se
localizan varios proyectos residenciales con cercania a zonas comerciales denominadas
“Mall comercial” con vocacion gastronémica. Estos sitios comerciales suelen convertirse en
puntos de encuentro y disfrute social y familiar, lo que valoriza significativamente los
inmuebles en estas zonas. Prueba de ello lo demuestran sitios como Privilegio Mall, Mall
La Avenida, Container City, entre otros, tal como se muestra en la Figura 22.

Figura 22. Container City, Privilegio Mall y Mall Avenida - Armenia.
Fuente: Imagenes editadas de Resefias de Google.
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El concepto de Mall comercial gastrondmico se usa para referirse a una superficie con
varios locales que comparten una terraza comun donde se dispone del mobiliario necesario
para hacer mas agradable la estadia de los visitantes. Este concepto comercial es muy
atractivo en la ciudad de Armenia, donde las condiciones climaticas facilitan la utilizacion
de espacio abiertos donde se combinan la gastronomia con el paisaje cultural cafetero
colombiano.

6.3.1 OFERTA DEL MICROENTORNO

Con el objetivo de analizar el entorno inmediato de nuestro proyecto, se realizé un estudio
de las promociones inmobiliarias plurifamiliares ubicadas en el norte de Armenia. A partir
de la informacion recopilada en septiembre de 2024, se identificaron 16 proyectos que se
encuentran en la comuna 10, cuyos datos se detallan en la Tabla 28.

LISTA DE PROMOCIONES ACTUALES - ZONA NORTE ARMENIA

N° PROMOCION ESTADO
1 |Vivarium Conjunto Residencial En construccion

2 |Zonata Apartamentos - Torre 3 En construccion

3 |Arboretum Condominio Obra nueva

4 |Seroa Apartamentos - Torre 1 En construccidn

5 |Rio Alto Conjunto Residencial Obra nueva

6 |Terrum apartamentos - Torre 1 Preventa (terreno)
7 |ElJordan - Torre A En construccion

8 |Horeb Conjunto Residencial En construccion

9 |Torre Macuira - La Reserva En construccion
10 |Belmonte plaza Obra nueva

11 [Belmonte Studios En construccion
12 |Edificio Prive Obra nueva

13 [Amara Apartamentos En construccion
14 |Conjunto Residencial Marawi En construccion
15 |Edificio Foresta En construccion
16 |Hacienda El Cortijo - Elite En construccion

Tabla 28. Promociones actuales - zona norte armenia.
Fuente: Elaboracion propia.

Del listado anterior, 4 promociones se ubican sobre la Avenida 19 (proyectos numerados
entre el 13 y 16 en la Figura 23), 11 proyectos sobre la Avenida Centenario (numerados
entre 01 y el 11 en la Figura 23), y el proyecto 12 ubicado en el barrio La Castellana que
también se caracteriza por la construccion de proyectos similares al propuesto en el solar.
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[ 10 | ) PROMOCIONES COMUNA 10

. UBICACION DEL SOLAR

Figura 23. Promociones analizadas 2024.
Fuente: Elaboracién propia sobre cartografia del SIG Quindio 2024 https://sigquindio.gov.co/visor/.
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Los 16 proyectos estudiados se ubican en barrios de estratos 5 y 6, con un buen nivel de
desarrollo urbano. Las calles estan pavimentadas y cuentan con iluminacién adecuada,
garantizando una movilidad eficiente. La zona dispone de una amplia red de transporte
publico, con multiples rutas de bus que conectan con el resto de la ciudad. Sin embargo,
aunque existen algunos parques y plazoletas, la oferta de espacios verdes podria ampliarse
para fomentar actividades al aire libre y mejorar la calidad de vida de los residentes.

Estos proyectos se destacan por su disefo arquitectdnico moderno, con edificios de varias
plantas que ofrecen vistas panoramicas. Los condominios, de acceso restringido,
garantizan la privacidad y seguridad de los residentes. Al no contar con locales comerciales
en planta baja, se prioriza la tranquilidad y el bienestar de los habitantes.

Las promociones analizadas presentan caracteristicas comunes que se ajustan a las
preferencias actuales del mercado. Destaca el disefio de cocinas abiertas, integradas al
salén comedor, lo cual crea espacios mas amplios y sociales. En cuanto a la distribucion
interior, la mayoria de las viviendas ofrecen entre 2 y 3 dormitorios, y al menos 2 bafos
completos, incluyendo un bafio en suite en la habitaciéon principal. Estas caracteristicas,
convierten a estas promociones en opciones muy atractivas para los diferentes tipos de
compradores. Ademas, muchas de estas promociones cuentan con balcones o terrazas,
perfectas para disfrutar del aire libre, teniendo en cuenta que la ciudad no tiene las 4
estaciones del afo y la temperatura promedio es de 21°C.

A continuacion, se presentan seis imagenes desde la Figura 24 y hasta la Figura 29, que
ilustran las tipologias de vivienda mas comunes en las promociones analizadas. Estas
imagenes de referencia permiten apreciar la distribucion de los espacios, los acabados vy el
disefo general, que reflejan las caracteristicas descritas anteriormente.

Figura 24. Promocién Zonata.
Fuente: Promotora Marquez y Fajardo. Figura 25. Promocion Terrum.
Fuente: Promotora y Constructora Camu.
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Figura 26. Promocién Seroa.

Fuente: Constructora Uraki. Figura 27. Promocion Marawa.

Fuente: Constructora 1A.

Figura 28. Promocién Foresta Figura 29. Promocién Horeb.
Fuente: Constructora Orbimundo. Fuente: Constructora Herman.

Para detallar mejor lo descrito anteriormente, se recoge en la Tabla 29, las caracteristicas
mas relevantes de los inmuebles analizados en la comuna 10 correspondiente a la zona del
microentorno del proyecto.
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N : NN | Nive M2 |GARAJE| PRECIO [TRASTERO| PRecio | PRECIO [ PRECIO SIN | PRECIO SIN
o PROMOCION S| % Joemso| ccc | u | (sw | camade | (s | mRastERo w:;:m G:g:lps eu:us sm2ccc |emaccc| sm2u | em2u |ESTRATO

01 Vivarium Conjunto Residencial 3 2 N/A 79,34 72 S $25.000.000 N No indica 535.000.000 510.000.000 110.869,57 6.428.031 1.397 40 7.083.333 |1.539,86 5
02 |Zonata Apartamentos - Torre 3 2 2 N/A 58 S0 ) $25.000.000 N No indica 305.400.000 280.400.000 60.956,52 4834433 1.050,97 5.608.000 |1.219,13 5
02 Zonata Apartamentos - Torre 3 ] 2 N/A 93 83 S $25.000.000 N No indica 473.400.000 448.400.000 97.478,26 4.821.505 1.048,15 5402410 |1.17444 S
03 |Arboretum Condominio 2 2 8 7 63 ) $25.000.000 N No indica 420.000.000 395.000.000 85.869,57 5.563.380 1.209,43 | 6.269.841 1.363,01 5
04 Seroa Apartamentos - Torre 1 3 2 N/A 78,55 70,79 S $ 25.000.000 N No indica 377.223.529 352.223.529 76.570,33 4.484.068 974,80 4975611 1.081,65 5
04 Seroa Apartamentos - Torre 1 2 2 N/A 69,62 62,34 S $25.000.000 N No indica 343.223.529 318.223.529 69.179,03 4.570.864 993,67 5.104.644 |1.109,71 S
0s Rio Alto Conjunto Residencial 3 2 N/A 88,82 69,28 s $25.000.000 N No indica 437.220.000 412.220.000 89.613,04 4641.072 1.008,93 5.950.058 |1.293,49 5
06 |Terrum apartamentos - Torre 1 3 2 N/A 66,58 59 S $25.000.000 N No indica 440.000.000 415.000.000 90.217,39 6.233.103 1.355,02 7.033.898 |1.529,11 5
06 |Terrum apartamentos - Torre 1 2 2 N/A 58,76 52 S $25.000.000 N No indica 380.000.000 355.000.000 7717391 6.041.525 1.31337 |6.826.923 |1.484,11 5
07 ElJordan - Torre A 3 4 N/A 183,54 130,11 N $0 N No indica 943.000.000 948.000.000 206.086,96 5.165.087 112284 7.286.142 |1.583,94 5
08 Horeb Conjunto Residencial 2 2 N/A 60,22 50,67 N S0 N No indica 399.800.000 399.800.000 86.913,04 6.638.990 1.44326 7.890.270 |1.715,28 L
08 Horeb Conjunto Residencial 3 2 N/A 102,31 78,05 N $0 N No indica 590.200.000 590.200.000 128.304,35 5.768.742 1.254,07 7.561.819 |1.64387 5
09 |Torre Macuira - La Reserva 1 15 N/A 53,59 43 N so N No indica 388.527.500 388.527.500 84.462,50 7.250.000 1.576,09 9.035.523 |1.964,24 6
09 |Torre Macuira - La Reserva 2 2 N/A 91,65 74 N S0 N No indica 655.297.500 655.297.500 142.45598 7.150.000 1.554,35 8.855.372 |1.925,08 6
09 |Torre Macuira - La Reserva 3 25 N/A 114,96 93 N so N No indica 833.460.000 833.460.000 181.186,96 7.250.000 1.576,09 8.961.935 |1.94825 6
10 Belmonte plaza 3 3 1 155 133 S $50.000.000 S $ 10.000.000 | 680.000.000 620.000.000 134.782,61 4.000.000 869,57 4661654 |1.01340 5
1" Belmonte Studios 1 1 N/A 38,31 32 N S0 N No indica 187.000.000 187.000.000 40.65217 4.881.232 1.061,14 5.843.750 |1.270,38 5
12 Edificio Prive 3 4 N/A 125 103 S $25.000.000 S $10.000.000 | 680.000.000 645.000.000 140.217,39 5.160.000 1.121,74 6.262.136 |1.361,33 6
13 |Amara Apartamentos 2 2 N/A 59,18 50,71 ) $25.000.000 S $10.000.000 | 330.053.500 295.053.500 64.142,07 4.985.696 1.083,85 5.818.448 |1.264,88 5
13 |Amara Apartamentos 3 2 N/A 85,29 72,83 S $25.000.000 ) $10.000.000 | 452.605.800 417.605.800 90.783,87 4.896.304 1.064,41 5.733.981 1.246,52 5
14 Conjunto Residencial Marawi 3 2 N/A 81,42 73 N S0 N No indica 416.700.000 416.700.000 90.586,96 5.117.907 1.112,59 5.708.219 |1.240,92 o
14 Conjunto Residencial Marawi 2 2 N/A 66 59 N S0 N No indica 333.300.000 333.300.000 72.456,52 5.050.000 1.097,83 5.649.153 |1.228,08 S
15 Edificio Foresta 3 25 N/A 1314 109 N $o0 N No indica 601.000.000 601.000.000 130.652,17 4.573.820 994,31 5.513.761 1.198,64 5
16 Hacienda El Cortijo - Elite 2 2 N/A 57 52 N $0 N No indica 352.805.020 352.805.020 76.696,74 6.189.562 134556 |6.784.712 |[1.47494 5
16 Hacienda El Cortijo - Elite 3 2 N/A 86,63 77,63 N S0 N No indica 491.973.000 491.973.000 106.950,65 5.679.014 1.23457 |6.337.408 |[1.377,70 S

Tabla 29. Promociones Comuna 10 — Armenia, 2024.
Fuente: Elaboracion propia.

Como observaciones generales al contenido de la Tabla 29, se menciona lo siguiente:

Todos las promociones analizadas corresponden a edificaciones plurifamiliares.

Todas las promociones son condominios cerrados con servicio de portero y sin comercio en planta baja (Exceptuando Belmonte
Studios y Foresta).

Ninguna promocion nueva publica en la pagina web el nimero de nivel donde se ubica cada apartamento.

Para efectos de estandarizar el analisis, los garajes y trasteros se cuantificaron con el mismo valor en todos los casos que
existieran.

Se adjunta en el Anexo 01 — Fuentes consultadas promociones del estudio de mercado, el cuadro con las referencias
bibliograficas donde se consulté la informacion de la Tabla 29.
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6.3.2 ANALISIS DE LA DEMANDA DEL MICROENTORNO

Se realiza un analisis de los precios absolutos y unitarios para las viviendas de uno, dos y
tres dormitorios de las promociones investigadas.

La Tabla 30 contiene los metros cuadrados construido y utiles de las viviendas con un
dormitorio y sus respectivos precios total y unitario en pesos colombinos y euros.

6.3.2.1 VIVIENDAS DE UN DORMITORIO

Ne Ne M2 M2 PRECIO SIN M2 ccC M2U
PROMOCION S/ S/
E él, CcC U GARAIJE €/M2 ccC €/M2U
. $388.527.500| $7.250.000| $9.035.523
Torre Macuira - La Reserva 1 15 53,59 43,00
84.462,50 € 1.576,09 € 1.964,24 €
* $187.000.000| $4.881.232| $5.843.750
Belmonte Studios 1 1 38,31 32,00
40.652,17 € 1.061,14 € 1.270,38 €
$287.763.750| $6.065.616| $7.439.637
TOTAL PROMEDIO 45,95 37,5
62.557,34 € 1.318,61€ 1.617,31€

Tabla 30. Viviendas de 1 dormitorio.
Fuente: Elaboracion propia.

La Figura 30 muestra las superficies utiles de las promociones estudiadas con las viviendas
de un dormitorio, obteniendo 37,5 m2 de promedio de area Uutil.

SUPERFICIES UTILES
Viviendas 1 Dormitorio

137,5 M2 UTIL

Belmonte Studios | 32,00 I

PROMOCIONES

I
I
I
I
I
I
b
!

Torre Macuira - La Reserva I‘ 43,00

- 10,00 20,00 30,00 40,00 50,00
M2 UTIL

Figura 30. Diagrama supetficies utiles, viviendas de 1 dormitorio.
Fuente: Elaboracién propia.
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En referencia al precio de las promociones de las viviendas de un dormitorio, se aprecia en
la Figura 31 el costo de cada una y el promedio final en pesos colombianos y en euros.

PRECIO SIN GARAIJE

Viviendas 1 Dormitorio $287.763.750

:62.557.34 €

Belmonte Studios

PROMOCIONES

Torre Macuira - La Reserva

so $100.000.000 $200.000.000 $300.000.000 $400.000.000
PRECIOS EN  ($ COP) - (€)

Figura 31. Diagrama de precio sin garaje, viviendas de 1 dormitorio.
Fuente: Elaboracion propia.

El analisis de los precios unitarios construidos y utiles arrojé un promedio de $6.065.616
COP (1.318,61€) y $7.439.637 COP (1.617,31€), respectivamente. Estos datos se
visualizan en la Figura 32.

PRECIO UNITARIO
Viviendas 1 Dormitorio $ 6.065.616 $7.439.637
1.318.61 € 11.617.31€

$5.843.750 (1.270,38 €)

Belmonte Studios

@$/M2U

$9.035.523 B$/M2 CCC

PROMOCIONES

(1.964,24 €) :

Torre Macuira - La Reserva

1
‘ 1
J

S0 $2.000.000 $4.000.000 $6.000.000 $8.000.000 S 10.000.000
PRECIOSEN ($ COP) - (€)

Figura 32. Diagrama precio unitario, viviendas de 1 dormitorio.
Fuente: Elaboracién propia.
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6.3.2.2 VIVIENDAS DE DOS DORMITORIOS

La Tabla 31 presenta un comparativo de los precios de venta de viviendas de dos
dormitorios en la zona de estudio, considerando tanto el area construida como el area util.
Los valores se expresan tanto en pesos colombianos como en euros.

N2 N2 M2 M2 PRECIO SIN M2 CccC M2U
PROMOCION S/ S/
[ ,é ccc v GARAJE | €/m2ccC | €/M2U
.400. 4.834. " :
Zonata Apartamentos - Torre 3 2 2 58,00 50,00 s Rt I s
60.956,52€| 1.050,97€| 1.219,13€
Arboretum Condominio 2 2 71,00 63,00 SALB0NNN| SES6ALIM| A2
85.869,57€| 1.209,43€| 1.363,01€
i ’ 4, i i i
Seroa Apartamentos - Torre 1 2 2 69,62 62,34 $318.223.529| $4.570.864 $5.104.644
69.179,03 € 993,67€| 1.109,71€
Terrum apartamentos - Torre 1 2 2 58,76 52,00 AEDAN| SEDILERS| S
77.173,91€| 1.313,37€| 1.484,11€
Horeb Conjunto Residencial 2 2 60,22 50,67 SN Daaened) Seeolem
86.913,04 €| 1.443,26€| 1.715,28€
Torre Macuira - La Reserva 2 2 91,65 74,00 FEDEFSN| SELMOM| J8E5.A72
142.455,98€| 1.554,35€| 1.925,08€
" B 4, . . ¥
Amara Apartamentos 2 2 59,18 50,71 DGO RGN RANRE
64.142,07€| 1.083,85€| 1.264,88¢€
Conjunto Residencial Marawi 2 2 66,00 59,00 SEMSNNGNY 5N ESE
72.456,52 €| 1.097,83€| 1.228,08€
X - i $352.805.020| $6.189.562| $6.784.712
Hacienda El Cortijo - Elite 2 2 57,00 52,00
76.696,74 €| 1.345,56€| 1.474,94 €
TOTAL PROMEDIO 65,71 57,08 $376.097.728| $5.669.389| $6.534.151
81.760,38€| 1.232,48€| 1.420,47€

Tabla 31. Viviendas de 2 dormitorios.
Fuente: Elaboracion propia.

La Figura 33 presenta un analisis grafico de las superficies utiles de las viviendas de dos
dormitorios incluidas en el estudio. Se observa una variabilidad significativa en los tamafios,
con un promedio de 57,08 m2 utiles. El valor mas alto corresponde a Torre Macuira en el
conjunto residencial La Reserva, mientras que los mas bajos se encuentran en Hacienda
El Cortijo, Amara, Horeb, Terrum y Zonata. Esta diversidad en las superficies utiles refleja
las diferentes necesidades y preferencias de los compradores.

El analisis de los precios de las viviendas de dos dormitorios, presentado en la Figura 34,
revela un valor promedio de venta de $376.097.728 pesos colombianos, lo que equivale a
81.760,38 euros.
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Hacienda El Cortijo - Elite
Conjunto Residencial Marawi
Amara Apartamentos

Torre Macuira - La Reserva

Horeb Conjunto Residencial

PROMOCIONES

Terrum apartamentos - Torre 1
Seroa Apartamentos- Torre 1
Arboretum Condominio

Zonata Apartamentos - Torre 3

SUPERFICIES UTILES

Viviendas 2 Dormitorios

:57,08 M2 UTIL

Figura 33. Diagrama superficies utiles, viviendas de 2 dormitorios.

Fuente: Elaboracion propia.

PROMOCIONES

Hacienda El Cortijo - Elite

Amara Apartamentos

Torre Macuira - La Reserva

Horeb Conjunto Residencial

Terrum apartamentos - Torre 1

Seroa Apartamentos-Torre 1

Arboretum Condominio

Zonata Apartamentos - Torre 3

S

PRECIO SIN GARAIJE

Viviendas 2 Dormitorios
- $376.097.728

! 81.760,38 €

PRECIOSEN ($ COP) - (€)

$100.000.000  $200.000.000 $300.000.000 $400.000.000 $500.000.000 $600.000.000 $ 700.000.000

Figura 34. Diagrama de precio sin garaje, viviendas de 2 dormitorios.

Fuente: Elaboracién propia.



2 UNIVERSITAT
/) POLITECNICA
DE VALENCIA

INGENIER Aur
@ EDIFICACION

El analisis de los precios unitarios de las viviendas de dos dormitorios revela un promedio
de $5.669.389 COP por metro cuadrado construido y de $6.534.151 COP por metro
cuadrado util, lo que equivale a 1.232,48€ y 1.420,47€ respectivamente. Estos valores
promedio indican el costo medio por unidad de area de las viviendas analizadas. Estos
datos se visualizan en la Figura 35.

PRECIO UNITARIO

Viviendas 2 Dormitorios $5.669.389 ) $6.534.151
1.23248€ | ; 1.42047 €

6.784.711 147494
Hacienda El Cortijo - Elite 189 - - .

Conjunto Residendial Marawi

Amara Apartamentos

Torre Macuira - La Reserva

Horeb Conjunto Residencial

ROMOCIONES

2 Terrum apartamentos - Torre 1

Seroa Apartamentos - Torre 1 o$/M2 dtil
$/M2 CcC
Arboretum Condominio
Zonata Apartamentos - Torre 3
so $ 1.000.000 $2.000.000 $3.000.000 $4.000.000 $5.000.000 $ 6.000.000 $7.000.000 $ 8.000.000 $9.000.000

PRECIOSEN ($ COP) - (€)

Figura 35. Diagrama precio unitario, viviendas de 2 dormitorios.
Fuente: Elaboracién propia.

6.3.2.3 VIVIENDAS DE TRES DORMITORIOS

La Tabla 32 detalla los precios unitarios por metro cuadrado construido y util de las
viviendas de tres dormitorios analizadas. Los valores, expresados en pesos colombianos y
euros, permiten comparar el costo de las diferentes promociones.

La Figura 36 presenta una comparacion de las superficies ltiles de las viviendas de tres
dormitorios analizadas en la zona de estudio. Con un promedio de 87,41 m2, se observa
una variabilidad considerable entre las diferentes promociones.
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Vivarium Conjunto Residencial 3 2 79,34 72,00 $510.000.000 $6428.051 $7.083.333
110.869,57 € 1.397,40€ 1.539,86 €
Zonata Apartamentos - Torre 3 3 2 93,00 83,00 $448.400.000 $4.821.505 $5.402.410
97.478,26 € 1.048,15€ 117444 €
Seroa Apartamentos - Torre 1 3 2 78,55 70,79 $352.223.529 $4.484.068 $4.975.611
76.570,33 € 974,80 € 1.081,65 €
Rio Alto Conjunto Residencial 3 2 88,82 69,28 $412.220.000 $4.541072 $5.950.058
89.613,04 € 1.008,93 € 1.293,49€

Terrum apartamentos - Torre 1 3 2 66,58 59,00 $415.000.000 $6.253.103 $7.033.898)
90.217,39€ 1.355,02€ 1529,11€
e —— 3 » 183,54 130,11 $ 948.000.000 $5.165.087 $7.286.142
206.086,96 € 1.122,84€ 1.583,94 €
Horeb Conjunto Residencial 3 2 102,31 78,05 o 0 DR SaSmEE
128.304,35€ 1.254,07 € 1.643,87 €
. $ 833.460.000 $ 7.250.000 $ 8.961.935

Torre Macuira - La Reserva 3 2,5 114,96 93,00

Y 181.18696€|  1.57600€|  194825¢
Belmonte plaza 3 3 155,00 133,00 $ 620.000.000 $ 4.000.000 $4.661.654
134.782,61 € 869,57 € 1.013,40€

Edificio Prive 3 i 125,00 103,00 $ 645.000.000 $ 5.160.000 $6.262.136|
140.217,39 € 1121,74€ 1.361,33 €
Amara Apartamentos 3 2 85,29 72,83 $ 417.605.800 $4.896.304 $5.733.981
90.783,87 € 106441¢€ 1.246,52 €

Conjunto Residencial Marawi 3 . 81,42 73,00 $416.700.000 $5.117.907 $ 5.708.219}
90.586,96 € 1.112,59€ 1.240,92 €
Edificio Foresta 3 25 131,40 109,00 $ 601.000.000 $4.573.820 $5.513.761
130.652,17 € 994,31 € 1.198,64 €

. a % $491.973.000 $5.679.014 $6.337.408|
Hacienda El Cortijo - Elite 3 2 86,63 77,63 106.950,65 € 123857¢€ 1377,70€
$550.127.309 $5.301.332 $6.319.455
i B Ao 119.592,89 € 1.152,46 € 1.373,79€

Tabla 32. Viviendas de 3 dormitorios.
Fuente: Elaboracion propia.

SUPERFICIES UTILES

Viviendas 3 Dormitorios .
87,41 M2 UTIL

I
1
|
I

Hacienda El Cortijo - Elite
Edificio Foresta

Conjunto Residencial Marawi
Amara Apartamentos
Edificio Prive

Belmonte plaza

Torre Macuira - La Reserva

Horeb Conjunto Residencial

PROMOCIONES

ElJordan - Torre A

Terrum apartamentos - Torre 1
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Seroa Apartamentos - Torre 1 - ‘
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M2 OTIL

Figura 36. Diagrama superficies utiles, viviendas de 3 dormitorios.
Fuente: Elaboracién propia.
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Segun los datos de la Figura 37, el valor promedio de venta de las viviendas de tres
dormitorios se situa en $550.127.309 pesos colombianos, lo que representa un promedio
de 119.592,89 euros.

.P.RE::’IO SIN GAW§ $550.127.309
Viviendas 3 Dormitorios 119.592,89 €
[

Hacienda El Cortijo - Elite
Edificio Foresta

Conjunto Residencial Marawi
Amara Apartamentos
Edificio Prive

Belmonte plaza

Torre Macuira - La Reserva

PROMOCIONES

Horeb Conjunto Residencial

El Jordan - Torre A

Terrum apartamentos - Torre 1
Rio Alto Conjunto Residencial
Seroa Apartamentos - Torre 1

1
1
I
I
I
I
I
Zonata Apartamentos - Torre 3 !
I
1

Vivarium Conjunto Residencial
$0 $ 200.000.000 $ 400.000.000 $ 600.000.000 $ 800.000.000 $ 1.000.000.000

PRECIOSEN  ($ COP) - (€)

Figura 37. Diagrama de precio sin garaje, viviendas de 3 dormitorios.
Fuente: Elaboracion propia.

La Figura 38 revela que el valor de mercado promedio por metro cuadrado construido de
las viviendas de tres dormitorios es de $5.301.332 COP (1.152,46€), mientras que por metro
cuadrado util asciende a $6.316.455 COP (1.373,79€). Estos datos proporcionan una
referencia importante para evaluar el costo de este tipo de viviendas.
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PRECIO UNITARIO
Viviendas 3 Dormitorios $5.301.332 $6.319.455
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Figura 38. Diagrama precio unitario, viviendas de 3 dormitorios.
Fuente: Elaboracion propia.

6.3.3 CONCLUSIONES

Las siguientes conclusiones, derivadas del analisis de mercado, resumen las caracteristicas
clave para el éxito de la promocion.

En cuanto a la superficie util, observamos una clara relacion entre el nimero de dormitorios
y el tamafo de la vivienda: las de un dormitorio cuentan con 37,5 m?, las de dos dormitorios
con 57,08 m?y las de tres dormitorios con 87,41 m? (Figura 39).

Esta variacion en la superficie se refleja directamente en los precios, tal como se detalla en
la Tabla 33. Los precios unitarios, tanto en pesos colombianos como en euros, nos permiten
identificar los rangos de precios actuales en la zona norte de Armenia y comprender las
expectativas de los compradores en funcion del tamafio de la vivienda. Es asi, como un
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precio unitario util sobre los $6.500.000 COP (1.415€) seria el punto de partida para las
viviendas de la promocion que se pretende realizar.

SUPERICIE UTIL POR TIPOLOGIAS
(M2)

100,00
80,00
60,00
40,00

20,00

1

H 1 DORMITORIO m 2 DORMITORIOS m 3 DORMITORIOS

Figura 39. Supefficie util por tipologia.
Fuente: Elaboracion propia.

Ne¢ PRECIO UNITARIO
PRECIO ABSOLUTO e
DORMITORIOS UTIL

1 $ 287.763.750 $7.439.637
62.557,34 € 1.617,31 €
5 $376.097.728 $6.534.151
81.760,38 € 1.420,47 €
3 $550.127.309 $6.319.455
119.592,89 € 1.373,79 €

Tabla 33. Precio absoluto y precio unitario util.
Fuente: Elaboracion propia.

El analisis de la estratificacion de las 16 promociones revela que el estrato 5 es el
predominante, concentrando 14 de los proyectos evaluados. Este dato, sumado a las
caracteristicas de superficie y precio analizadas previamente, indica que el estrato 5
representa un nicho de mercado muy atractivo para los desarrolladores inmobiliarios en la
zona. La presencia de proyectos consolidados y vecinos al solar propuesto como "El
Reposo" y "Parque Residencial Santa Barbara" en este mismo estrato corrobora esta
tendencia y refuerza la posicion del estrato 5 como un segmento con alta demanda.

El analisis del microentorno ha revelado una demanda significativa de viviendas de 2 y 3
dormitorios, con un requisito indispensable de al menos dos bafios completos. Esta
informacion, en conjunto con los datos de superficie Util y precios analizados previamente,
permite identificar las caracteristicas mas valoradas por los potenciales compradores en la
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zona. Por lo tanto, se recomienda proponer una promocién que se ajuste a estas
preferencias, incorporando viviendas de 2 y/o 3 dormitorios con dos bafios completos para
garantizar un mayor éxito de ventas.

El analisis de las distribuciones de las viviendas (Figuras 24 al 29) revela una clara
preferencia por conceptos abiertos en la cocina. Esta caracteristica, junto con la inclusion
de balcones que aprovechen las vistas al paisaje natural, se ha identificado como un valor
agregado en el mercado actual. Estas tendencias sugieren que incorporar estos elementos
en el disefo de las nuevas viviendas aumentara su atractivo y competitividad.

El andlisis de las 16 promociones estudiadas revela una tendencia clara hacia la inclusién
de amplias zonas comunes que incluyen saldén social, area hUmeda, gimnasio, juegos
infantiles y senderos peatonales. Estas caracteristicas no solo incrementan el atractivo
visual de los proyectos, sino que también aportan un valor agregado significativo,
mejorando la calidad de vida de los residentes y aumentando el valor de las propiedades a
largo plazo.

Una consulta realizada a la Inmobiliaria Vortika SAS de Armenia reveldé una tendencia
creciente en la demanda de vivienda por parte de pensionados provenientes de Bogota.
Estos compradores buscan principalmente tranquilidad, seguridad y un estilo de vida mas
relajado, alejados del estrés de la capital colombiana. Esta informacién resulta valiosa para
determinar los tipos de amenidades que podrian satisfacer las necesidades de este
segmento de mercado, como, por ejemplo, areas de descanso, zonas verdes y actividades
recreativas.

El andlisis del mercado actual indica que la disponibilidad de estacionamiento es un factor
determinante en la decisién de compra de una vivienda. Para satisfacer esta demanda y
cumplir con los requisitos legales, se propone incluir un minimo de un garaje por vivienda
en la promocién. Esta medida no solo aumentara el atractivo del proyecto, sino que también
contribuirad a su éxito comercial.

Respeto al tema de locales, plazas de garajes y trasteros, se pueden definir los siguientes
valores de ventas de acuerdo a la zona donde se ubica el proyecto:

6.3.3.1 Locales comerciales

En referencia al valor por m2, no es facil encontrar informaciéon, pues la mayoria se
encuentran arrendados y no estan a la venta. En el caso de Privilegio Mall, se encuentra un
local de segunda mano con 39 m2 y visual a la montafa por un costo de $480.000.000 COP
(104.347,83€), es decir que el valor por m2 es de $12.307.692 COP equivalente a 2.675,59€
(Obtenido de inmobiliaria Luz Marina Palacio). Otro local de segunda mano del mismo
proyecto, pero sin visual a la montafia se encuentra a 6.200.000/m2, es decir, 1.347,83€
(Obtenido de loscompradores.com). En ese orden de ideas, los precios estimados para la
promocién podrian estar en el rango de los 9 y 14 millones de pesos colombianos (1.956€
a 3.0430€).

6.3.3.2 Garajes y trasteros

Las plazas de garaje, independientemente de su tamarno, se comercializan en un rango de
precios que oscila entre los 25 y 35 millones de pesos colombianos (5.430€ a 7.608€). Este
valor se traduce en un precio por metro cuadrado estimado entre 2 y 2.8 millones de pesos
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(435€ a 609€). Todas las plazas serian cubiertas y estarian ubicadas en los tres niveles
subterrdneos. Por su parte, los trasteros suelen tener un precio por metro cuadrado similar
al de las plazas de garaje, y con acabados interiores mas basicos.

6.4 DEFINICION Y ESQUEMAS DE LA PROMOCION

De acuerdo al estudio de mercado realizado, se define la promocion con las siguientes
caracteristicas:

Un edificio compuesto de 3 sétanos, planta baja comercial y 14 niveles de viviendas.
La promocién contempla 124 viviendas, 13 locales comerciales ubicados en planta
baja, 169 plazas de garaje y 72 trasteros.
Para optimizar el costo de adquisicién y agilizar la venta, se propone el disefo de
las viviendas con dos dormitorios. Esta tipologia se adapta a las necesidades de las
nuevas generaciones, que priorizan espacios mas compactos y funcionales.
Todos los niveles residenciales tienen 9 viviendas, excepto la planta 1 que cuenta
con 7, debido a que en el costado sur de la misma se encuentra la zona social de la
comunidad.
Dada la vocacién gastrondmica de la zona, los locales comerciales cuentan con una
terraza de uso comun, equipada con mobiliario de exterior y sombrillas, que ofrece
vistas panoramicas a la imponente Cordillera Central de Colombia.
Se ratifican las areas propuestas en la cabida urbanistica de la siguiente manera:

o Areavivienda: 10.709,24 m2

o Areacomercial:  1.100,00 m2
o Area garajes: 1.874,79 m2
o Area trasteros: 245,61 m2

Adicionalmente, se presenta en este punto las imagenes de la primera fase del proyecto,
cortesia del arquitecto Julidn Cardoso, que ilustran la distribucion y disefio general de la
promocién. Para ello se dispone de la siguiente informacion grafica:

Areas y retiros del solar (Figura 40)

Planta sétano -3 (Figura 41)

Planta s6tano -2 (Figura 42)

Planta sétano -1 (Figura 43)

Planta comercial en planta baja (Figura 44)

Planta nivel 1 (Figura 45)

Planta tipo en niveles 2 al 14 (Figura 46)
Imagenes 3D del proyecto (Figura 47 y Figura 48)

69



2 UNIVERSITAT
/) POLITECNICA
DE VALENCIA

INGENIER Aur
@ EDIFICACION

6.4.1 AREASY RETIROS DEL SOLAR

AVOMOA COMrOm )
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Figura 40. Areas y retiros del solar.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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6.4.2 PLANTA SOTANO -3
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Figura 41. Planta sétano -3. Garajes privados y trasteros.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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Figura 42. Planta sétano -2. Garajes privados y trasteros.

Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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6.4.4 PLANTA SOTANO -1
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Figura 43. Planta sotano -1. Garajes comerciales y trasteros.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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6.4.5 PLANTA COMERCIAL (PLANTA BAJA)
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Figura 44. Planta baja comercial. Locales comerciales y terrazas comunes.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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Figura 45. Planta nivel 1. Viviendas y zona de comunidad.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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6.4.7 PLANTATIPO (NIVELES 2 AL 14)
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Figura 46. Planta tipo, niveles 2 al 14.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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6.4.8 IMAGENES 3D DEL PROYECTO

Figura 47. Imagen Fachada principal — Av. Centenario.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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Figura 48. Imagen Fachada posterior de la promocion.
Fuente: Arquitecto Julian Cardoso.
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07.VIABILIDAD ECONOMICA

La viabilidad econémica de una promocién inmobiliaria es un estudio detallado que busca
determinar si una inversion en bienes raices generara los resultados financieros esperados.
A través del analisis del flujo de caja, una herramienta financiera que detalla los ingresos y
egresos proyectados a lo largo del tiempo, se pueden evaluar la rentabilidad potencial y los
riesgos asociados a un proyecto.

Este andlisis permite a los promotores tomar decisiones informadas sobre la viabilidad de
desarrollar el proyecto o no. Al considerar factores como costos del solar, costos de
construccién, gastos de direccién facultativa, costos de licencias y autorizaciones,
adquisicion de seguros, gastos de comercializacion y financieros, entre otros, los
promotores pueden identificar oportunidades de inversién atractivas y mitigar los riesgos
potenciales.

Para elaborar el andlisis de viabilidad econémica, se introducen todos los datos de ingresos
y egresos del proyecto en una hoja de célculo de Excel. A partir de esta informacién, se
generara tanto el flujo de caja como la cuenta de resultados. El flujo de caja permitira
calcular indicadores de rentabilidad dinamicos, mientras que la cuenta de resultados
proporcionard los indicadores estaticos.

7.1 PLANIFICACION TEMPORAL DE LA PROMOCION

Antes de introducir la informacién de ingresos y egresos al flujo de caja, se realiza una
planificacion en el tiempo, donde se estimen en qué momento inicia y finaliza cada una de
las actividades que se requieren para llegar a la terminacién del proyecto.

La mas extensa y posiblemente la que mas detalle requiere, es la fase de construccién,
que, por la escala del proyecto, podria demandar de 24 meses. Sin embargo, se requiere
el cumplimiento de actividades previas para poder iniciar la construccion como el caso de
la fase de preventas, que puede tardar 15 meses hasta obtener el punto de equilibrio.

En la Figura 49 se relaciona los tiempos mas significativos de los procesos y actividades
del proyecto desde la compra del solar, y hasta las devoluciones de retegarantia.
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Figura 49. Planificacion temporal de la promocion.

Fuente: Elaboracion propia.
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7.2 ESTRUCTURA DE COSTES E INGRESOS DE LA PROMOCION

Una vez establecida la planificacion temporal del proyecto, se procede a definir la estructura
financiera de la promocion. Este analisis detalla los componentes de los costes e ingresos
a lo largo del tiempo, permitiendo asi construir un flujo de caja preciso y evaluar la viabilidad
econdmica de la inversion.

A continuacién, se desglosaran los principales componentes que conforman la estructura
de costes de la promocion: Compra del solar, construccién, honorarios facultativos,
licencias y autorizaciones, seguros e impuestos, gastos de gestidon, gastos de
comercializacion y gastos financieros del proyecto.

7.2.1 COMPRA DEL SOLAR

La estructura de costos de la promocion inicia con la adquisicién del suelo. Este rubro
engloba no solo el valor del terreno, sino también los gastos asociados a su legalizacion.
Estos ultimos comprenden la escritura publica ante notario, el registro del inmueble y el
pago de la beneficencia. Adicionalmente, se debe considerar el impuesto de timbre
correspondiente a la transaccion. La Tabla 34 detalla los valores asociados a la compra del
solar para esta promocion en particular.

1. COMPRA DEL SOLAR PESOS (COP) EUROS

1. PRECIO DEL SOLAR 8.000.000.000 1.739.130,43
2. GASTOS DOCUMENTALES 155.200.000 33.739,13
2.1 NOTARIO 21.600.000 4.695,65
2.2 BENEFICIENCIAY REGISTRO 133.600.000 29.043,48
3. IMPUESTOS 190.581.750 41.430,82
3.1 IMPUESTO DE TIMBRE 190.581.750 41.430,82

TOTAL COMPRA SOLAR 8.345.781.750 1.814.300,38

Tabla 34. Gastos de compra del solar.
Fuente: Elaboracion propia.

La adquisicion del solar presenta una oportunidad interesante. El propietario actual esta
abierto a negociar condiciones mas ventajosas, como un pago diferido cuando se alcance
el punto de equilibrio de la promocion, a cambio de recibir inmuebles en el proyecto con la
opcidn de seleccionar la ubicacion de ellos antes de salir a ventas. Para formalizar esta
eventual participacion, se evaluara la constituciéon de un patrimonio auténomo bajo la figura
de una fiducia de parqueo. Como primer paso, se realizara un analisis de viabilidad
financiera considerando la adquisicion del solar en los términos iniciales. Posteriormente,
se evaluaran las implicaciones financieras y legales con la opcién de permuta con el
propietario. En el Anexo 02 — Flujo de caja, se detallan estas partidas.
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7.2.2 CONSTRUCCION

El coste total de construccion (PEC) se determina multiplicando la superficie construida de
viviendas, locales comerciales, garajes y trasteros por el costo unitario correspondiente a
cada tipologia. A estos costos, se le aplican las retenciones de obra de acuerdo al ritmo de
obras establecido para el proyecto, y que sera devuelto al finalizar el proyecto. Los costes
por metro cuadrado se estimaron con la Tabla 7 “Valor de ejecucion material /m2 para
Armenia Colombia afio 2024”. La Tabla 35 muestra los costos unitarios y totales de acuerdo
a cada tipologia construida.

O O O » DAD 0 P O O >
$ copP EUROS $ copP EUROS
VIVIENDAS 12.600,84 124,00/ 2.100.000 456,52 26.461.764.000 5.752.557,39
LOCALES 3.089,22 13| 1.900.000 413,04 5.869.518.000 1.275.982,17
GARAIJES 4.241,04 169| 1.650.000 358,70 6.997.716.000 1.521.242,61
TRASTEROS 245,61 72| 1.800.000 391,30 442.098.000 96.108,26

Tabla 35. Costos unitarios y totales del proyecto.
Fuente: Elaboracion propia.

De acuerdo a la planificacion temporal y al tamafo del proyecto, se requieren de 24 meses
para realizar la construccion, iniciando en el Mes 20 y finalizando en el Mes 43. Usando la
informacioén de ritmos de pago de certificacion de Caparros Navarro (2006), se plantean los
siguientes porcentajes de pagos relacionados en la Tabla 36.

RITMOS DE PAGO CERTIFICACION DE OBRA

MES 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43

PORCENTAIJE 0,4% 1,4% 2,0% 3,0% 3,8% 4,7% 5,5% 6,4% 6,8% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 7,0% 6,0% 5,5% 4,2% 3,4% 2,9% 2,5% 2,0% 1,9% 1,4% 1,2%

Tabla 36. Ritmos de pago certificaciones de obra.
Fuente: Elaboracién propia.

La retencion de garantia aplicada al proyecto es del 10%, la cual sera descontada en cada
certificacion de acuerdo al ritmo de obra. Esta sera devuelta en el mes 46, después de
haber terminado la obra (Ver Tabla 37).

RETENCION DE GARANTIA

RETENCION DE OBRA 10%
3.977.1009.

VALOR TOTAL RETENIDO 53.977.169.600

864.589,04 €

MES DEVOLUCION MES 46

Tabla 37. Retencion de garantia.
Fuente: Elaboracion propia.
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Por otro lado, la relacion de PEC/PEM en el proyecto es de 1.2 segun el analisis de A.l.U.
realizado en la estimacién de costes del capitulo Revision teodrica del presente documento

(Ver Tabla 38).

RELACION PEC/PEM 1,20

$39.771.096.000
8.645.890,43 €

$33.142.580.000
7.204.908,70 €

PEC

PEM

Tabla 38. Relacién PEC/PEM.
Fuente: Elaboracion propia.

Con la informacién anterior, se ingresa al flujo de caja los valores respectivos de acuerdo a
cada tipologia constructiva, obteniendo los siguientes costos de construccién en pesos
colombianos y en euros en la Tabla 39. Ademas, en el Anexo 02 — Flujo de caja, se detallan
estas partidas.

2. CONSTRUCCION PESOS (COP) EUROS
OBRA 39.771.096.000 8.645.890,43 €
Viviendas 26.461.764.000 5.752.557,39 €
Locales 5.869.518.000 1.275.982,17 €
Garajes 6.997.716.000 1.521.242,61 €
Trasteros 442.098.000 96.108,26 €
Retencion de garantia -3.977.109.600 -864.589,04 €
Devolucion retencion 3.977.109.600 864.589,04 €
TOTAL CONSTRUCCION 39.771.096.000 8.645.890,43 €

Tabla 39. Costos de construccion.
Fuente: Elaboracion propia.

7.2.3 HONORARIOS FACULTATIVOS

Los honorarios para arquitectos, ingenieros y profesionales afines que realizaran funciones
facultativas en el proyecto se estima en un 3% del PEM. Estos honorarios se pagaran de la
siguiente manera: un 30% en el segundo mes del proyecto, coincidiendo con la gestién de
la licencia de urbanismo, y el 70% restante se distribuird a lo largo de la fase de
construccion, siguiendo el ritmo de obra detallado en la Tabla 40.

RITMO PAGO HONORARIOS FACULTATIVOS

MES 2 20 21 2 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 3 36 37 38 39 40 4 &2 4

PORCENTAJE | 30,0% 0,28% 0,98% 1,4% 2,10% 2,66% 3,29% 3,85% 4,48% 4,76% 4,9% 4,9% 4,9% 4,9% 4,9% 4,2% 3,85% 2,94% 2,38% 2,03% 1,75% 1,4% 1,33% 0,98% 0,84%

Tabla 40. Ritmo de pago honorarios facultativos.
Fuente: Elaboracion propia.
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La partida total de los honorarios facultativos como lo muestra la Tabla 41, es de
$994.277.000 COP, equivalente a 216.147,26€. Ademas, en el Anexo 02 — Flujo de caja,
se detallan estas partidas.

3. HONORARIOS FACULTATIVOS

HONORARIOS (Pesos) 994.277.400
HONORARIOS (Euros) 216.147,26

Tabla 41. Honorarios facultativos.
Fuente: Elaboracién propia.

7.2.4 LICENCIAS Y AUTORIZACIONES

La licencia de construccion y de urbanismo se calcula con la férmula de la figura 7, en el
respectivo capitulo de Licencias y Autorizaciones. Se relaciona nuevamente la formula
aplicada.

E=(Cf*i*m) + (Cv*i*j*m)

En la Tabla 42 y Tabla 43 se relacionan los datos obtenidos a partir de la férmula anterior
para ambas licencias:

EXPENSAS LICENCIA DE CONSTRUCCION

DESCRIPCION VALOR
m2 construidos promocion (vivienda) 12.600,84
m2 construidos promocién (otros usos) 7.575:87
UVT afio 2024 $47.065
cf =10.01*UVT $471.121
cv =20.02*UVT $942.241
Factor (i) por estrato (Vivienda estrato 5) 2,00
Factor (i) por categoria otros usos 4,00
Factor municipal (m) Armenia 0,641
Factor (j) (de acuerdo al drea constuida vivienda) 27,00
Factor (j) (de acuerdo al drea constuida otros usos) 16,84
IVA 19%
TOTAL LICENCIA DE CONSTRUCCION (PESOS) 87.952.807
TOTAL LICENCIA DE CONSTRUCCION (EUROS) 19.120,18

Tabla 42. Calculo del coste licencia de construccion.
Fuente: Elaboracién propia.
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EXPENSAS LICENCIA DE URBANISMO

DESCRIPCION VALOR
m2 solar 26.401,28
UVT afio 2024 $ 47.065
cf =10.01*UVT $471.121
cv =20.02*UVT $942.241
Factor (i) por estrato (Vivienda estrato 5) 2,00
Factor municipal (m) Armenia 0,641
Factor (j) (de acuerdo al darea constuida vivienda) 39,70
IVA 19%
TOTAL LICENCIA DE URBANISMO (PESOS) 57.787.072
TOTAL LICENCIA DE URBANISMO (EUROS) 12.562,41

Tabla 43. Calculo del coste licencia de urbanismo.
Fuente: Elaboracién propia.

La licencia de construccion debe estar pagada y aprobada por lo menos un mes antes del
inicio de la obra, en este caso el pago se realizaria sin pasar del Mes 18. La licencia de
urbanismo debe estar pagada antes de la conformacién de la fiducia de preventa, por lo
cual es conveniente realizar el proceso en el Mes 2.

El impuesto de carga urbanistico, que va intrinseco a las licencias, se calcula con una
simple multiplicacion del area neta licenciada por un factor de cargo fijo que actualmente se
encuentra en $110.000 COP (23,91€). La Tabla 44 muestra el pago de este impuesto.

IMPUESTO POR CARGA URBANISTICA PESOS (COP) EUROS

Area neta licenciada 7633,42 1,66 €
Factor por cargo fijo por M2 $110.000 2391€
TASA IMPUESTO 839.676.200 182.538,30 €

Tabla 44. Impuesto por carga urbanistica.
Fuente: Elaboracién propia.

Al igual que la licencia de urbanismo, el impuesto por carga urbanistica se debe pagar a
mas tardar en el Mes 2 para la promocion estudiada.

En referencia al notariado, aplica una tarifa del 0,27% del valor de las ventas, es decir,
$240.297.354 COP (52.239€). Para la beneficencia y registro, se aclara que es un gasto
que le corresponde en su totalidad a los compradores.

La retencién en la fuente depende del valor de cada inmueble expresado en UVT, donde
tiene una tasa del 1% si el valor de venta es menor a 20.000 UVT, y 2,5% si es mayor a
esta cifra. Para toda la sumatoria de unidades de la finca, el valor total a pagar es de
$1.104.490.200 COP (240.107%€).

El impuesto de timbre, de forma similar a la retencion en la fuente, depende del valor en
UVT de cada inmueble, donde se diferencia los precios de pago si el precio es menor a
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20.000 UVT, si se encuentra entre 20.000 y 50.000 UVT y si es mayor a 50.000 UVT. Para
todas las unidades de la finca se tiene un valor total a pagar de $ 30.946.500 COP (6.728€).

La gestion para la realizacion y revision de la propiedad horizontal tiene un costo total de
$122.850.000 COP (26.707%€).

Finalmente, los derechos de conexidn de agua potable y saneamiento basico, incluyendo
los medidores y las inspecciones de las redes, tienen un costo total para el proyecto de
$16.120.000 COP (3.504€).

La Tabla 45 resume los valores del capitulo de licencias y autorizaciones de la promocidn.
También en el Anexo 02 — Flujo de caja, se detallan estas partidas.

4. LICENCIAS Y AUTORIZACIONES PESOS (COP) EUROS

1. LICENCIAS 145.739.879 31.682,58¢€
LICENCIA DE CONSTRUCCION 87.952.807 19.120,18€
LICENCIA DE URBANISMO 57.787.072 12.562,41€
IMPUESTO POR CARGA URBANISTICA 839.676.200 182.538,30€
2. NOTARIO Y REGISTRO 240.297.354 52.238,56 €
NOTARIO 240.297.354 52.238,56 €
BENEFICENCIAY REGISTRO 0 0,00 €
3. RETENCION EN LA FUENTE 1.104.490.200 240.106,57 €
4. IMPUESTO DE TIMBRE 30.946.500 6.727,50€
5. PROPIEDAD HORIZONTAL 122.850.000 26.706,52 €
6. DERECHOS CONEXION AGUA POT. Y SAN. 16.120.000 3.504,35€

TOTAL LICENCIAS Y AUTORIZACIONES 1.660.443.933 360.966,07 €

Tabla 45. Costos de licencias y autorizaciones.
Fuente: Elaboracion propia.

7.2.5 SEGUROS E IMPUESTOS

La pdliza de seguro decenal se paga al finalizar las obras después de tener el certificado
técnico de ocupacion que expide la supervision técnica independiente. Con este
documento, la administracion publica a través de la oficina de planeacion municipal, permite
la nueva ocupacion de los inmuebles vendidos.

Comercialmente, el valor de la pdliza decenal depende de cada compafhia aseguradora,
pero para la promocién se estimo en 1% sobre el valor de ventas, esto es $889.990.200
COP (193.476,13€). La supervision técnica independiente se estimo en 1,25% del PEM, lo
que representa un coste de $414.282.250 COP (90.061,36€).

Adicionalmente, para aspirar a un crédito constructor, se exige una pdliza todo riesgo
construccién (TRC) y una pdliza de responsabilidad civil extracontractual (RCE), que para
el proyecto suman $70.991.406 COP (15.432,91€).

En el proceso de venta de inmuebles, se generan varios impuestos en Colombia como el
impuesto de timbre, impuesto de industria y comercio ICA, reteica aplicado a las
subcontratas, el impuesto para el fondo de la industria de la construccion, y la retefuente
aplicada a las subcontratas.
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En la Tabla 46 se resumen los seguros e impuestos aplicados a la promocién. En el Anexo
02 - Flujo de caja, también se detallan estas partidas.

5. SEGUROS E IMPUESTOS PESOS (COP) EUROS

1. SEGURO DECENAL 1.304.272.450,00 283.537,49€
1.1 POLIZA DE SEGURO 889.990.200,00 193.476,13 €
1.2 SUPERVISION TECNICA 414.282.250,00  90.061,36 €
2. SEGURO TODO RIESGO 70.991.406,36  15.432,91€
2.1 POLIZATRC 39.439.670,20 8.573,84 €
2.2 POLIZA RCE 31.551.736,16 6.859,07 €
3. IMPUESTO DE TIMBRE 30.946.500,00 6.727,50 €
4. IMPUESTO DE INDUSTRIA Y COMERCIO 484.880.858,00 105.408,88 €
4.11CA 302.596.668,00  65.781,88 €
4.2 RETEICA 182.284.190,00  39.627,00 €
5.FIC 82.856.450,00  18.012,27 €
6. RETEFUENTE SUBCONTRATAS 662.851.600,00 144.098,17 €
TOTAL SEGUROS E IMPUESTOS 2.636.799.264 573.217,23€

Tabla 46. Costos de seguros e impuestos.
Fuente: Elaboracién propia.

7.2.6 GASTOS DE GESTION

Para los gastos de gestion, se tomaron dos partidas. La primera de ellas corresponde a los
gasto de administracién que se consideraron en un 3,0% sobre la inversién, lo que equivale
a $1.714.390.716 COP (372.693,63 €). La segunda partida son los gastos gerenciales con
un porcentaje de 2,0% igualmente sobre la inversion, equivalentes a $1.142.927.144 COP
(248.462,42 €).

La Tabla 47 relaciona los valores anteriormente descritos, los cuales también se encuentran
en el Anexo 02 — Flujo de caja.

6. GASTOS DE GESTION PESOS (COP) EUROS
1. GASTOS DE ADMINISTRACION 1.714.390.716  372.693,63 €
2. GASTOS GERENCIALES 1.142.927.144 248.462,42 €

TOTAL GASTOS DE GESTION 2.857.317.859 621.156,06 €

Tabla 47. Gastos de gestion de la promocion.
Fuente: Elaboracion propia.

7.2.7 GASTOS DE COMERCIALIZACION

Los gastos de comercializacidon se dividen en dos aspectos principales que se detallan en
la Tabla 48:
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* Los gastos de ventas que cubren las actividades de comisiones propiamente de las
ventas de los inmuebles. El porcentaje de este gasto se pacta en el 3% sobre el
volumen de ventas de la promocion, que corresponde a un valor de $ 2.669.970.600
COP (580.428,39 €).

¢« Los gastos de publicidad sirven para promocionar las ventas del proyecto en
diferentes medios y con estrategias que logren mejores ventas en el tiempo
planificado. Para la promocion este valor es de $1.067.988.240 COP (232.171,36
€). En los Anexos 02 — Flujo de caja y Anexo 03 — Fichas de ventas, se detallan
estas partidas.

7. GASTOS DE COMERCIALIZACION PESOS (COP) EUROS
1. GASTOS DE VENTAS 2.669.970.600 580.428,39 €
2. GASTOS DE PUBLICIDAD 1.067.988.240 232.171,36 €

TOTAL GASTOS DE COMERCIALIZACION 3.737.958.840 812.599,75 €

Tabla 48. Gastos de comercializacion de la promocion.
Fuente: Elaboracién propia.

El mayor esfuerzo en el ritmo de ventas se realiza en la etapa de preventa, que en el caso
de la promocion de desarrolla entre el Mes 04 y el Mes 19 cuando se obtiene el punto de
equilibrio. Se aclara que una promocién que no alcanza el punto de equilibrio en las
preventas, es susceptible de suspensién y los recursos aportados a la fiducia, serian
devueltos a los compradores. Esta estrategia genera mas confianza en los compradores,
pues el dinero no es entregado en la fase de preventa a la promotora, sino que es
custodiado por la entidad fiduciaria hasta lograr el punto de equilibrio. Es costumbre en
Colombia pactar el punto de equilibrio en un 70% de las ventas.

En la fase de construccion, se termina de vender el resto de los inmuebles, donde el
esfuerzo es menor. Para el caso de la promocion, este tiempo inicia en el Mes 20 y termina
en el mes 43. La Tabla 49 muestra el ritmo de ventas de la promocion y las unidades totales
en ventas de cada tipologia.

PREVISION DEL RITMO DE VENTAS

MES 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 [TOTAL

VIVIENDAS 8 6 5 5 S5 5 5 5 5 5 5 5 6 66 22 22 22 22 22 2211213213223 1314312]2
LOCALES 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 13
GARAJES 10 8 7T 2. 97 T 1T VITTE 88 2 2 2 202 2 2 2 2 2 2 22 2 2 2 3 169
TRASTEROS 3 3 83 33 3813 33 33 3 3 1 1 I 122 132 23 1 1 3 3 2 72

5

3 2 2 2 2 2 2
3y A 11 1 1 1

Tabla 49. Ritmo de ventas de la promocion.
Fuente: Elaboracion propia.

7.2.8 GASTOS FINANCIEROS

Dentro de los gastos financieros podemos diferenciar un impuesto general denominado
gravamen a movimientos financieros, que es aplicable a toda trasferencia bancaria que
supere un monto al afio 2024 de $16.472.750 COP (3.580€) aproximadamente. En el caso
de la promocion, todos los inmuebles superan dicho valor, por lo tanto, el impuesto se paga
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sobre el total de las ventas, lo que representa un valor a pagar de $355.996.080 COP
(77.390,45 €).

Los otros cobros financieros dependen del uso o no de las entidades fiduciarias, las cuales
sirven como garantes para el cumplimiento entre los compradores y la promotora. En el
caso que un proyecto se realice al 100% con recursos propios, no seria necesario el uso
de entidades fiduciarias, pero en la gran mayoria de los casos, las promotoras se respaldan
financieramente con las fiducias.

Para las empresas constructoras aplican 3 tipos diferentes de fiducias:

* Fiducia de parqueo. Cuando se realiza acuerdo con el duefio del solar para un pago
posterior cuando el proyecto llegue al punto de equilibrio.

» Fiducia de preventa. Tiempo en que la promotora realiza ventas del proyecto en un
tiempo determinado, para alcanzar el punto de equilibrio que usualmente se estima
en un 70%.

« Fiducia de administracién. La cual gestiona el crédito constructor que se otorga a la
promotora para cubrir los costos y gastos inherentes a la obra.

En el caso de la promocién, como escenario inicial, no se usara la fiducia de preventa
suponiendo que la compa del solar se realice de forma directa al principio del proyecto.
Después se realizara un escenario donde el dueno del solar reciba viviendas como permuta
para mejorar el flujo de caja del proyecto. La fiducia de preventa y la fiducia de
administracion, si se tendran en cuenta en todos los escenarios del proyecto.

La Tabla 50 resume los valores de los gastos financieros del proyecto, que también se
encuentran en el Anexo 02 — Flujo de caja.

8. GASTOS FINANCIEROS PESOS (COP) EUROS

1. MOVIMIENTOS FINANCIEROS 355.996.080 77.390,45 €
1.1 GRAVAMEN MOVIMIENTOS FINANCIEROS 355.996.080 77.390,45 €
2. COBROS FIDUCIARIOS 187.200.000 40.695,65 €
2.1 FIDUCIA DE PARQUEO 0 0,00 €
2.2 FIDUCIA DE PREVENTA 31.200.000 6.782,61€
2.3 FIDUCIA INMOBILIARIA 156.000.000 33.913,04 €
TOTAL GASTOS FINANCIEROS 543.196.080 118.086,10 €

Tabla 50. Gastos financieros de la promocion.
Fuente: Elaboracién propia.

7.3 ESTIMACION DE INGRESOS

Después de haber definido la estimaciéon de costes del proyecto, se procede con los
ingresos de la promocion, que se componen principalmente de la estructura de las ventas.

La forma de cobro de las unidades a vender de acuerdo a cada tipologia se detalla en la
Tabla 51:
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FORMA DE COBRO

VIVIENDAS LOCALES  GARAJES TRASTEROS
ENTRADA 2,0% 20,0% 20,0% 20,0%
APLAZADO 28,0% 80,0% 80,0% 80,0%
RESTO (HIPOTECA) 70,0%

Tabla 51. Forma de cobro de los inmuebles.
Fuente: Elaboracién propia.

La Tabla 52 resume los ingresos generados por la comercializacion de la promocion,
indicando tanto el total de ventas como la contribucién de cada tipologia de inmueble
(viviendas, locales comerciales, garajes, trasteros). En el Anexo 02 — Flujo de caja se
detallan estas partidas.

VENTAS PESOS (COP) EUROS
1. VIVIENDAS 69.610.060.000 15.132.621,74 €
ENTRADA+APLAZADO+RESTO(Hipoteca) 69.610.060.000 15.132.:621,74 €
2. LOCALES 14.300.000.000 3.108.695,65 €
ENTRADA+APLAZADO 14.300.000.000 3.108.695,65 €
3. GARAJES 4.499.496.000 978.151,30 €
ENTRADA+APLAZADO 4.499.496.000 978.151,30 €
4. TRASTEROS 589.464.000 128.144,35 €
ENTRADA+APLAZADO 589.464.000 128.144,35 €
TOTAL VENTAS 88.999.020.000 19.347.613,04 €

Tabla 52. Ventas de la promocion.
Fuente: Elaboracion propia.

7.4 ANALISIS DE VIABILIDAD ECONOMICA

El analisis de viabilidad econdmica emplea dos herramientas principales: la cuenta de
resultados vy el flujo de caja. Mientras que la cuenta de resultados proporciona una visién
estatica de los rendimientos econdmicos, el flujo de caja (cash-flow) ofrece una perspectiva
dinamica, mostrando la entrada y salida de efectivo a lo largo del tiempo.

Para entrar a analizar la cuenta de resultados, se detalla primero la estructura de gastos y
la estructura de ingresos de la promocién con sus respectivas graficas estadisticas.

La Tabla 53 detalla la estructura de gastos, mientras que la Figura 49 muestra la
representacion grafica de esta informacion.
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ESTRUCTURA DE GASTOS PESOS (COP) EUROS

SOLAR 8.345.781.750 1.814.300,38 €
CONSTRUCCION 39.771.096.000 8.645.890,43 €
HONORARIOS FACULTATIVOS 994.277.400 216.147,26 €
LICENCIAS Y AUTORIZACIONES 1.660.443.933 360.966,07 €
SEGUROS E IMPUESTOS 2.636.799.264 573.217,23 €
GASTOS DE GESTION 2.857.317.859 621.156,06 €
GASTOS DE COMERCIALIZACION 3.737.958.840 812.599,75 €
GASTOS FINANCIEROS 543.196.080 118.086,10 €

TOTAL ESTRUCTURA DE GASTOS 60.546.871.127 13.162.363,29 €

Tabla 53. Estructura de gastos de la promocion.
Fuente: Elaboracién propia.

ESTRUCTURA DE COSTOS

118.086,10 €
812.599,75 € 1.814.300,38 € = SOLAR

621.156,06 €

= CONSTRUCCION
573.217,23 €

360.966,07 € HONORARIOS FACULTATIVOS

216.147,26 €
LICENCIAS Y AUTORIZACIONES

= SEGUROS E IMPUESTOS

= GASTOS DE GESTION

= GASTOS DE COMERCIALIZACION

= GASTOS FINANCIEROS

8.645.890,43 €

Figura 49. Estructura de costos.
Fuente: Elaboracion propia.

Por otra parte, se detalla en la Tabla 54 la estructura de ingresos de la promocién, con la

respectiva representacion grafica que se muestra en la Figura 50.

ESTRUCTURA DE INGRESOS PESOS (COP) EUROS
VIVIENDAS 69.610.060.000 15.132.621,74 €
LOCALES 14.300.000.000 3.108.695,65 €
GARAJES 4.499.496.000 978.151,30 €
TRASTEROS 589.464.000 128.144,35 €

TOTAL ESTRUCTURA DE INGRESOS 88.999.020.000 19.347.613,04 €

Tabla 54. Estructura de ingresos de la promocion.
Fuente: Elaboracion propia.
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INGENIER [Aux
@ EDIFICACION

ESTRUCTURA DE INGRESOS

978.151,30€ 128.144,35€

3.108.695,65 € = VIVIENDAS
= LOCALES
= GARAJES

TRASTEROS

15.132.621,74 €

Figura 50. Estructura de ingresos.
Fuente: Elaboracion propia.

7.4.1 CUENTA DE RESULTADOS
A partir de los ingresos por ventas de la promocion y de los gastos de explotacion,

comerciales y financieros, se obtienen los beneficios del proyecto.

La Tabla 55 muestra los valores de la cuenta de resultados de la promocion.

PROYECTO SIN FINANCIACION
CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO
PESOS (COP) EUROS

TOTAL VENTAS 88.999.020.000 19.347.613,04 €

GASTOS DE EXPLOTACION (SOLAR+CONST+HF+LICEN+SEGUR+GESTION) 56.265.716.207
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION 32:733:3037793

GASTOS COMERCIALES 3.737.958.840

BAII 28.995.344.953

GASTOS FINANCIEROS 543.196.080

BAI 28.452.148.873

IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) 7.113.037.218

BN 21.339.111.655

12.231.677,44 €
7.115.935,61 €
812.599,75 €
6.303.335,86 €
118.086,10 €
6.185.249,76 €
1.546.312,44 €
4.638.937,32 €

Tabla 55. Cuenta de resultados del proyecto.
Fuente: Elaboracion propia.

7.4.1.1 RENTABILIDAD A PARTIR DE LA CUENTA DE RESULTADOS

A partir de la cuenta de resultados se pueden medir diferentes ratios estaticos que permiten
evaluar la conveniencia o no de realizar la promocion. Se analizan los ratios de rentabilidad
de la inversién, el margen sobre ventas, rentabilidad financiera, repercusién del costo del
solar sobre las ventas, y finalmente la repercusion del costo del solar sobre la superficie
construida sobre rasante.
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La Tabla 56 muestra los ratios antes mencionados.

RENTABILIDAD A PARTIR DE LA CUENTA DE RESULTADOS

INDICADOR RESULTADO
RENTABILIDAD DE LA INVERSION (BAIl/Gexp+Gcom) 48,32%
MARGEN SOBRE VENTAS (BAI/VENTAS) 31,97%
RF=RRP (BN/RECURSOS PROPIOS) 114,79%
REPERCUSION SUELO/VENTAS (P2 SUELO/VENTAS) 8,99%
509.877 COP

REPERCUSION SUELO S/SUP. SOBRE RASANTE
110,84 €

Tabla 56. Rentabilidad a partir de la cuenta de resultados.
Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados obtenidos en los tres primeros indicadores sobre rentabilidades y margen
sobre ventas son altos, indicando la favorabilidad de proceder con la promocién, sin
embargo, las tasas de interés de los créditos bancarios en Colombia, incluido el crédito
constructor, son mucho mas altas que las acostumbradas en Espafa, por lo que se
recomienda evaluar primero las fuentes de financiamiento de la promocién antes de
confiarse en los resultados obtenidos.

Los indicadores sobre el solar, muestra valores muy positivos, pues la incidencia del precio
no supera el 10% lo que indica que no deberia afectar la viabilidad del proyecto en ninguna
circunstancia. Este porcentaje se confirma con el valor de repercusion sobre la superficie
sobre rasante, donde se ubica en un valor ligeramente superando los $500.000 COP
(110,84€) que es adecuado para las condiciones actuales del mercado local.

7.4.1.2 RENTABILIDAD A PARTIR DEL FLUJO DE CAJA (CASH-FLOW)

El Flujo de caja de la promocién se distribuye en 46 meses, mostrando valores negativos
desde su inicio hasta el mes 44 cuando termina las obras de construccion. El capital
necesario para suplir los déficits de la promocién es de $18.589.656.874 COP (4.041.230€).
La Figura 51 muestra la grafica del flujo de caja de la promocién sin financiacion.
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FLUJO DE CAJA
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Figura 51. Gréfica del flujo de caja de la promocion.
Fuente: Elaboracion propia.

Para evaluar la rentabilidad de manera dinamica, se utilizan tres indicadores clave: el plazo
de recuperacion (payback), el valor actual neto (VAN) y la tasa de rendimiento (TIR). El
payback mide el tiempo necesario para recuperar la inversién inicial. EI VAN calcula el valor
actual de todos los flujos de caja del proyecto, indicando su rentabilidad total. Por su parte,
la TIR representa la tasa de descuento que hace que el VAN sea igual a cero, es decir, la
rentabilidad minima que debe generar el proyecto para ser viable.

El Payback de la promocioén se presenta en el Mes 44. EI VAN es de $30.262.839.111 COP
(6.578.878,07€), que corresponde al beneficio neto que obtendria el proyecto sin
financiacion teniendo en cuenta el momento en el que se generan los flujos de caja. Por
otro lado, la TIR mensual del proyecto se ubica en un 3,68%, lo que indica la rentabilidad
de la promocién teniendo en cuenta el momento en que se generan los flujos de caja.

La Tabla 57 y la Figura 52, muestran la rentabilidad a partir del Cash-flow con la informacién
antes mencionada.
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RENTABILIDAD A PARTIR DEL CASH-FLOW

PAY-BACK MES 44

K VAN (COP) VAN (€)
0% $30.262.839.111 6.578.878,07 €
1% $16.517.388.209 3.590.736,57 €
2% $7.905.609.305 1.718.610,72 €
3% $2.496.459.693 542.708,63 €
4% -$910.517.512 -197.938,59 €
5% -$ 3.063.264.797 -665.927,13 €
6% -$ 4.428.685.833 -962.757,79 €
7% -$5.298.723.252 -1.151.896,36 €

MENSUAL ANUAL

TIR 3,68% 54,37%

Tabla 57. Rentabilidad a partir del Flujo de caja.
Fuente: Elaboracion propia.

VAN - TIR

$ 35.000.000.000
$ 30.000.000.000
$ 25.000.000.000
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$0 \
1
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Figura 52. Gréfica de VAN y TIR del proyecto.
Fuente: Elaboracion propia.

7.4.2 ANALISIS DE SENSIBILIDAD DE LA INVERSION INMOBILIARIA

Después de analizar los resultados iniciales de la promocidn inmobiliaria, se procedera a
realizar un analisis de sensibilidad. Este estudio evaluara como los cambios en variables
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como los precios de venta, los costos de construccion, y el coste del solar, pueden afectar
los flujos de caja y, por consiguiente, la rentabilidad del proyecto. De esta manera, se
obtendra una visidbn mas realista de los riesgos y oportunidades asociados a la inversion.
La Tabla 58 analiza los costes de construccion con el precio de venta. Por su parte, la Tabla
59 lo hace con el precio del solar y el precio de venta, mientras que en la Tabla 60 se analiza
el coste de construccion con el precio del solar.

COSTE DE CON UCCION

-10% -5% 0% 5% 10%

PRECIO DE VENTA

Tabla 58. Analisis de sensibilidad, Precio Venta — Coste de construccion.
Fuente: Elaboracion propia.

PRECIO DEL SOLAR

-10% -5% 0% 5% 10%

PRECIO DE VENTA

31,65%

Tabla 59. Analisis de sensibilidad, Precio VVenta — Precio del solar.
Fuente: Elaboracién propia.
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Tabla 60. Analisis de sensibilidad, Precio del solar — Coste de construccion.
Fuente: Elaboracién propia.

Las variaciones presentadas en este analisis de sensibilidad, muestran la favorabilidad de
realizacion del proyecto de acuerdo a los resultados de los indicadores de rentabilidad
estudiados, pues no se presentan valores negativos en ninguin caso.

Incluso ante incrementos del 10% en los costos de construccion y disminuciones del 10%
en los precios de venta, el proyecto mantiene una TIR superior al 2%. Este punto es
importante desde el punto de vista de poder crear escenarios de negociacion con el
propietario del solar y de estimar posibles descuentos por estrategias de ventas. Sin
embargo, las tasas de los créditos en Colombia manejan tasas altas, las cuales se deben
analizar en la viabilidad financiera para confirmar el beneficio neto y la rentabilidad del
proyecto.
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08.VIABILIDAD FINANCIERA

Si bien el estudio de viabilidad econémica nos indica el potencial de rentabilidad del
proyecto inmobiliario, no garantiza su viabilidad financiera. Mientras en el primero
evaluamos la capacidad del proyecto de generar ganancias sin considerar las fuentes de
financiacion, en el segundo analizaremos la capacidad de obtener los recursos necesarios
para llevarlo a cabo. Es decir, el proyecto podria ser econdmicamente atractivo, pero
financieramente inviable si no se encuentran las fuentes de financiacién adecuadas.

Para optimizar el desarrollo del proyecto y cubrir las necesidades de financiamiento en cada
etapa, es necesario explorar diferentes fuentes de financiacién. Desde recursos propios
hasta financiamiento externo, cada opcién presenta caracteristicas particulares en términos
de plazos, costos y requisitos. Una adecuada combinacion de estas fuentes permitira
garantizar un flujo de caja estable a lo largo de todo el ciclo de vida del proyecto.

Dentro de estas opciones de fuentes de financiamiento se tienen entre otras: Recursos
propios de los promotores, préstamo hipotecario, préstamo frances, préstamo americano,
cuenta de crédito, permutas.

De acuerdo a lo anterior, se proponen las siguientes acciones correctoras para la
financiacion del proyecto, detalladas en la Tabla 61.

ACCIONES CORRECTORAS

No. ACCION CORRECTORA

AC1 Capital social

AC2 Préstamo hipotecario + Capital social

AC3 Préstamo hipotecario + Préstamo frances

AC4 Permuta del solar + Préstamo hipotecario + Préstamo frances

Tabla 61. Acciones correctoras.
Fuente: Elaboracion propia.

Antes de entrar a detallar cada accién correctora y en vista que dentro de las propuestas
correctoras una de ellas implica la permuta del solar, se procede a ampliar el concepto y su
aplicacion con los datos de la promocion en estudio.

8.1 PERMUTAS

La permuta, que consiste en intercambiar bienes o servicios, es una alternativa interesante
para este proyecto. En Colombia, es muy comun permutar total o parcialmente el solar
donde se construira la promocion por parte de las viviendas. Esta practica es una forma
efectiva de adquirir el terreno necesario para el desarrollo inmobiliario. Si bien es menos
frecuente, también es posible considerar el intercambio de viviendas por otros conceptos
como los costos de construccion, aunque esto suele darse en acuerdos mas complejos con
grandes empresas subcontratas.
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En el presente trabajo académico solo se realizara la permuta del solar por inmuebles de la
promocion, ya que la opcion de cambio de inmuebles por costes de construccion es una
practica menos comun en Colombia.

Analizando la permuta propuesta en el proyecto, se tiene que el costo del solar es de
$8.000.000.000 COP (1.739.130,43 €). De acuerdo con este precio, se muestra en la Tabla
62 los detalles de la opcidn de permuta.

PERMUTA

SOLAR INMUEBLES PRECIO VENTA

12 VIVIENDAS 6.736.457.419 1.464.447,27 €
$8.000.000.000 COP 2

1.739.130,43 € 12 GARAIJES $319.490.840 69.454,53 €
12 TRASTEROS $98.244.000 21.357,39€
TOTAL $7.154.192.260 1.555.259,19 €

Tabla 62. Propuesta de Permuta del solar.
Fuente: Elaboracién propia.

Como el valor del intercambio no es exacto, se incluye un pago adicional $ 845.807.740
COP (183.871 €) que usualmente se pacta pagar al momento de llegar al punto de equilibrio
de la promocion, que en el flujo de caja de la promocion se ubica en el mes 19.

8.2 ACCIONES CORRECTORAS

Se procede con la implementacioén y analisis de las cuatro acciones correctoras propuestas
en la Tabla 61.

8.2.1 ACCION CORRECTORA 1

Esta primera estrategia financiera consiste en que 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 operacién. Al final de la promocion se devolvera la
aportacion y unos dividendos del 20% de lo aportado.

La estructura financiera de esta accién correctora contempla una inversion inicial unica en
el Mes 1, con un vencimiento y liquidacion total en el Mes 46, incluyendo un rendimiento
del 20% sobre la inversion. El Anexo 05 - Accidn correctora 1, detalla la informacion.

Con base en los datos proporcionados, se ha calculado un aporte de capital social de
$18.589.656.874 COP (4.041.229,76€), al que se suman gastos operativos por
$360.639.343 COP (78.399,86€). Considerando un rendimiento del 20% en dividendos,
equivalente a $3.717.931.375 COP (808.245,95€), se obtienen los resultados detallados en
la Tabla 63.
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ACCION CORRECTORA 1 - (AC 1)

LOS SOCIOS APORTAN 100% DEL CAPITAL PESOS COP EUROS
APORTACION CAPITAL (100%) $ 18.589.656.874 4.041.229,76 €
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL $ 360.639.343 78.399,86 €
NOTARIO $50.192.074 10.911,32 €
REGISTRADOR $310.447.270 67.488,54 €
DIVIDENDOS $3.717.931.375 808.245,95 €

Tabla 63. Accion correctora 1.
Fuente: Elaboracion propia.

Por otro lado, el costo medio de la accién correctora es de 0,41% mensual y 4,98% anual.
Considerando estos costos y el VAN obtenido, equivalente a $23.897.494.137 COP
(5.195.107 €), y una TIR del 3,68%, se presenta la cuenta de resultados completa en la
Tabla 64.

RESULTADOS ACCION CORRECTORA 1-(AC 1)

TOTAL VENTAS $88.999.020.000 19.347.613,04 €
GASTOS DE EXPLOTACION
(SOLAR+CONST+HF+LICEN+SEGUR+GESTION)

$56.265.716.207 12.231.677,44 €

MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION $32.733.303.793  7.115.935,61 €
GASTOS COMERCIALES $3.737.958.840 812.599,75 €
BAII $28.995.344.953  6.303.335,86 €
GASTOS FINANCIEROS $4.621.766.798 1.004.73191 €
BAI $24.373.578.155  5.298.603,95 €
IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) $6.093.394.539 1.324.650,99 €
BN $18.280.183.616  3.973.952,96 €
K 0,41%

VAN $23.897.494.137  5.195.107,42 €
TIR 3,68%

Tabla 64. Resultados de la accién correctora 1.
Fuente: Elaboracion propia.

La Figura 53 muestra el flujo de caja resultante después de aplicar la accioén correctora 1
(linea de color naranja), comparandola con la situacion inicial sin financiacion (linea de color
azul).
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Figura 53. Flujo de caja accion correctora 1.
Fuente: Elaboracion propia.

8.2.2 ACCION CORRECTORA 2

La segunda estrategia de financiamiento consiste en la consecuciéon de un préstamo
hipotecario para suplir los costos de construccion, y los socios aportan el capital social
minimo para cubrir los desfases de caja que se produzcan después de la concepcion de la
hipoteca. Igualmente, se les solicita que aporten los gastos producidos por la operacién, y
al final de la promocion se devuelve la aportacion y unos dividendos del 15% de lo aportado.
El Anexo 06 - Accién correctora 2, detalla la informacion.

El crédito hipotecario para construcciéon se conoce en Colombia como crédito constructor y
la tasa puede variar de acuerdo a la oferta de los bancos comerciales. Segun (Bancolombia
2024), en su portal web, esta tasa a octubre de 2024 estaria entre el 9,0% y 11,5% EA de
acuerdo a las variantes que puede tener el préstamo y las condiciones propias del proyecto.
En referencia a los costes y gastos del préstamo, estos se ubican hasta 5,5 SMMLV por
conceptos de estudio técnico, estudios juridicos y constitucion de hipoteca para el crédito
constructor. Es importante resaltar que el crédito constructor se otorga entre el 70% y el
80% de los costos de construccion lo que equivale en Espafia al PEC.

De acuerdo a los datos anteriores, se utilizara para el caso del ejercicio, una tasa anual del
10%, obteniendo el 80% del principal del crédito. En el Anexo 04 — Préstamo hipotecario,
se detalla la informacion.

Con la informacién anterior, se tienen los siguientes resultados registrados en la Tabla 65
del préstamo hipotecario y del aporte de capital social.
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ACCION CORRECTORA 2 - (AC 2)

PRESTAMO HIPOTECARIO + CAPITAL SOCIAL PESOS COP

EUROS

PRINCIPAL PRESTAMO $31.816.876.800

INTERES ANUAL 10,00%

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES
AMORTIZACION

$15.085.113
$3.447.358.601
$31.816.876.800

6.916.712,35 €

3.279,37 €
749.425,78 €
6.916.712,35 €

APORTACION CAPITAL $9.136.944.644
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL $177.256.726
NOTARIO $24.669.751
REGISTRADOR $ 152.586.976
DIVIDENDOS $1.370.541.697

1.986.292,31 €
38.534,07 €
5.362,99 €
33.171,08 €
297.943,85 €

Tabla 65. Accion correctora 2.
Fuente: Elaboracién propia.

Los resultados del analisis muestran un costo medio mensual ponderado de la accién
correctora 2 de 0,73%, equivalente a un 9,10% anual. Ademas, se obtiene un Valor Actual
Neto (VAN) de $19.673.207.903 COP (4.276.784 €), junto con una TIR del 3,68%. Los
resultados completos se detallan en la Tabla 66.

RESULTADOS ACCION CORRECTORA 2 - (AC 2)

TOTAL VENTAS
GASTOS DE EXPLOTACION
(SOLAR+CONST+HF+LICEN+SEGUR+GESTION)

$ 88.999.020.000
$56.265.716.207

19.347.613,04 €

12.231.677,44 €

MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION $32.733.303.793  7.115.935,61 €
GASTOS COMERCIALES $3.737.958.840 812.599,75 €
BAII $28.995.344.953  6.303.335,86 €
GASTOS FINANCIEROS $5.553.438.217 1.207.269,18 €
BAI $23.441.906.736  5.096.066,68 €
IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) $5.860.476.684 1.274.016,67 €
BN $17.581.430.052  3.822.050,01 €
K 0,73%

VAN $19.673.207.903  4.276.784,33 €
TIR 3,68%

Tabla 66. Resultados de la accién correctora 2.
Fuente: Elaboracion propia.

El flujo de caja resultante después de aplicar la accion correctora 2 se muestra en la Figura
54, donde se diferencia el flujo de caja original, el préstamo hipotecario y el aporte de capital
de los socios.
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Figura 54. Flujo de caja accion correctora 2.
Fuente: Elaboracién propia.

8.2.3 ACCION CORRECTORA 3

En el caso que los socios no quieran arriesgar capital propio y prefieran utilizar los servicios
bancarios, se plantea una tercera accidn correctora que consiste en la consecucion de un
préstamo hipotecario con las mismas particularidades de la accion correctora 2. El resto de
los desfases de caja se cubren con un crédito francés con las siguientes condiciones:

e Tasa fija mensual del 1,78% (dato obtenido de Bancolombia, octubre 2024
https://www.bancolombia.com/personas/tarifario/creditos).

« Amortizacion del crédito a la entrega de llaves.

» Seguro de vida 0,6% sobre el principal del préstamo.

¢ No tiene cobros de estudios ni comision de apertura.

El préstamo hipotecario tiene las mismas caracteristicas de la accion correctora 2, con un
principal de $31.816.876.800 COP (6.916.712,35 €) y una tasa anualizada del 10%. Este
crédito genera unos pagos de intereses de $3.447.358.601 COP (749.425,78 €). Por otro
lado, el préstamo francés requiere una disposicion inicial de $10.956.759.350 COP
(2.381.904,21 €), desde el primer mes del proyecto, con pagos de intereses de
$4.815.564.214 COP (1.046.861,79 €). La Tabla 67 detalla la informacién de esta accién
correctora. Adicionalmente, el Anexo 07 - Accién correctora 3, detalla esta informacion.

Los resultados después de analizar la accion correctora 3 muestran un costo medio
mensual ponderado de 1,09%, equivalente a un 14,06% anual. Asimismo, se obtiene un
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Valor Actual Neto (VAN) de $15.543.372.631 COP (3.378.994,05 €), junto con una TIR del
3,68%. En la Tabla 68 se resumen los resultados de esta accion correctora.

ACCION CORRECTORA 3 - (AC 3)

PRINCIPAL PRESTAMO $31.816.876.800  6.916.712,35€

INTERES ANUAL 10,00%

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO $15.085.113 3.279,37 €
INTERESES $3.447.358.601 749.425,78 €
AMORTIZACION $31.816.876.800  6.916.712,35 €

DISPOSICION PRESTAMO FRANCES

SEGURO DE VIDA
INTERESES
AMORTIZACION

$10.956.759.350
$ 65.740.556
$4.815.564.214
$10.956.759.350

2.381.904,21 €

14.291,43 €
1.046.861,79 €
2.381.904,21 €

Tabla 67. Accion correctora 3.
Fuente: Elaboracién propia.

RESULTADOS ACCION CORRECTORA 3 - (AC 3)

TOTAL VENTAS
GASTOS DE EXPLOTACION
(SOLAR+CONST+HF+LICEN+SEGUR+GESTION)

MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION

$88.999.020.000 19.347.613,04 €
$56.265.716.207 12.231.677,44 €

$32.733.303.793  7.115.935,61 €

GASTOS COMERCIALES $3.737.958.840 812.599,75 €
BAII $28.995.344.953  6.303.335,86 €
GASTOS FINANCIEROS $8.886.944.564  1.931.944,47 €
BAI $20.108.400.389  4.371.391,39 €
IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) $5.027.100.097  1.092.847,85 €
BN $15.081.300.292  3.278.543,54 €
K 1,09%

VAN $15.543.372.631  3.378.994,05 €
TIR 3,68%

Tabla 68. Resultados de la accién correctora 3.
Fuente: Elaboracion propia.

La Figura 55 ilustra el impacto de la accion correctora 3 en los flujos de caja del proyecto,
comparando el escenario base con los escenarios de financiamiento a través de préstamo
hipotecario y préstamo francés.
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Figura 55. Flujo de caja accion correctora 3.
Fuente: Elaboracion propia.

8.2.4 ACCION CORRECTORA 4

La cuarta y ultima accion correctora propuesta, corresponde a la permuta del solar a cambio
de viviendas, garajes y trasteros. El resto de los desfases de caja se suplen con un
préstamo hipotecario con las mismas condiciones de las acciones correctoras 2 y 3.
Finalmente, el excedente de desfase de caja que quede, se solventa con un crédito francés
con las mismas condiciones de la accion correctora 3. El Anexo 08 - Accion correctora 4,
detalla la informacion.

La permuta se realiza sobre 12 viviendas, 12 garajes y 12 trasteros con una valoracion en
total de $ 7.154.192.260 COP (1.555.259,19 €). El costo del solar es de $8.000.000.000
COP (1.739.130 €), por lo que la diferencia de $845.807.740 COP (183.871 €) se entregaria
en efectivo al propietario del solar en el Mes 19 cuando la promocién alcanza el punto de
equilibrio de las ventas.

La permuta del solar introduce modificaciones significativas en el flujo de caja del proyecto.
En primer lugar, el costo inicial del solar se sustituye por una diferencia pendiente de pago
de $845.807.740 COP (183.871 €), a abonar en el Mes 19. Esto implica una reduccién en
los gastos de la transferencia del solar. Ademas, se elimina la venta de las 12 viviendas, 12
garajes y 12 trasteros permutados al final del periodo de ventas, lo que impacta en los
ingresos por ventas y los gastos asociados. También se modifica en el flujo de caja, los
gastos financieros que corresponden a la fiducia de parqueo. Estos ajustes se detallan en
la Tabla 69.
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PARTIDA FLUJO DE CAJA ORIGINAL FLUJO DE CAJA PERMUTA
PESOS COP EUROS PESOS COP EUROS
Precio del solar $8.000.000.000 1.739.130,43 € $ 845.807.740 183.871,25 €
Gastos documentales $ 155.200.000 33.739,13 € $ 16.408.670 3.567,10 €
Mes de pago solar Mes 1 Mes 19
Total ventas Promocion $88.999.020.000 19.347.613,04 €| $81.844.827.740 17.792.353,86 €
Gastos de ventas $ 2.669.970.600 580.428,39 € $2.455.344.832 533.770,62 €
Gastos de fiducia de parqueo SO 0,00 € $ 37.050.000 8.054,35 €
Capital necesario Cash Flow $18.589.656.874  4.041.229,76 €| $10.879.419.901 2.365.091,28 €

Tabla 69. Cambios en el Flujo de caja por la Permuta.
Fuente: Elaboracion propia.

El flujo de caja con la permuta del solar cambia significativamente respecto al original,
disminuyendo el capital necesario de financiacién. En la Figura 56 se comparan los dos
flujos de caja. En el Anexo 09 — Flujo de caja con permuta del solar, se detalla esta
informacion.
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Figura 56. Flujo de caja original y flujo de caja con la permuta.
Fuente: Elaboracién propia.

Los detalles de la Accion Correctora 4 se presentan en la Tabla 70. Es importante destacar
que, debido a la permuta del solar, las necesidades de financiamiento se reducen
significativamente. Como consecuencia, el monto del crédito con amortizacion francés
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requerido para este caso es considerablemente menor en comparacion con la Accion
Correctora 3.

ACCION CORRECTORA 4 - (AC 4)

PRINCIPAL PRESTAMO $31.816.876.800

6.916.712,35 €

INTERES ANUAL 10,00%

GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO $15.085.113 3.279,37 €
INTERESES $3.447.358.601 749.425,78 €
AMORTIZACION $31.816.876.800  6.916.712,35 €
DISPOSICION PRESTAMO FRANCES $428.191.066 93.085,01 €
SEGURO DE VIDA $2.569.146 558,51 €
INTERESES $188.192.650 40.911,45 €
AMORTIZACION $428.191.066 93.085,01 €

Tabla 70. Accion correctora 4.
Fuente: Elaboracién propia.

RESULTADOS ACCION CORRECTORA 4 - (AC 4)

TOTAL VENTAS

GASTOS DE EXPLOTACION
(SOLAR+CONST+HF+LICEN+SEGUR+GESTION)

$81.844.827.740

$48.397.241.312

17.792.353,86 €

10.521.139,42 €

MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION $33.447.586.428  7.271.214,44 €
GASTOS COMERCIALES $3.523.333.072 765.941,97 €
BAII $29.924.253.356  6.505.272,47 €
GASTOS FINANCIEROS $4.233.451.591 920.315,56 €
BAI $25.690.801.766  5.584.956,91 €
IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%) $6.422.700.441  1.396.239,23 €
BN $19.268.101.324  4.188.717,68 €
K 0,86%

VAN $21.213.136.665  4.611.551,45 €
TIR 40,61%

Tabla 71. Resultados de la accién correctora 4.
Fuente: Elaboracion propia.

La Accion Correctora 4 genera cambios significativos en la cuenta de resultados del
proyecto, impactando tanto en las ventas como en los gastos. Por otro lado, al disminuir el
riesgo inherente a la inversion mediante la amortizacion del solar con las ventas de la
promocién, se observa un notable aumento en la rentabilidad proyectada, reflejada en un
incremento significativo de la TIR (ver Tabla 71).

Partiendo del flujo de caja de la permuta del solar, la Figura 57 muestra los flujos de caja
proyectados del proyecto. Se analizan alternativas de financiamiento, incluyendo el
préstamo hipotecario y el préstamo francés, para evaluar su impacto en la viabilidad
financiera.
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Figura 57. Flujo de caja accion correctora 4.
Fuente: Elaboracién propia.

8.3 ANALISIS DE OPCIONES DE FINANCIAMIENTO

La evaluacion de las fuentes de financiacion permite identificar las acciones correctoras
mas adecuadas para el desarrollo de la promocién inmobiliaria. Estos ajustes se reflejan en
la Tabla 72, donde se muestra la evolucién de la cuenta de resultados del proyecto,

evidenciando los efectos de las acciones implementadas.

CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO

Los socios aportan Préstamo Hipot. + Préstamo Hipot. +

100% del capital

Capital social

Préstamo Francés

Permuta +

Préstamo Hipot. +
Préstamo Francés

TOTAL VENTAS
GASTOS DE EXPLOTACION

PROYECTOSIN  ACC. CORRECTORA ACC. CORRECTORA ACC.CORRECTORA ACC. CORRECTORA
FINANCIACION 1 2 3 4
88.999.020.000 88.999.020.000 88.999.020.000 88.999.020.000 81.844.827.740

56.265.716.207

56.265.716.207

56.265.716.207

56.265.716.207

48.397.241.312

| MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION

32.733.303.793

| 32.733.303.793

32.733.303.793

| 32.733.303.793

33.447.586.428 |

GASTOS COMERCIALES  3.737.958.840  3.737.958.840  3.737.958.840  3.737.958.840  3.523.333.072
| BAIl 28.995.344.953 | 28.995.344.953 | 28.995.344.953 | 28.995.344.953 | 29.924.253.356 |
GASTOS FINANCIEROS  543.196.080  4.621.766.798  5.553.438.217  8.886.944.564  4.193.590.284
( BAl 28.452.148.873 | 24.373.578.155 | 23.441.906.736 | 20.108.400.389 | 25.730.663.073 |
IMPUESTO DE SOCIEDADES (25%)  7.113.037.218  6.093.394.539  5.860.476.684  5.027.100.097  6.432.665.768
| BN 21.339.111.655 | 18.280.183.616 | 17.581.430.052 | 15.081.300.292 | 19.297.997.304 |
K 0,41% 0,73% 1,09% 0,86%
VAN|_$23:897.494.137| $19.673.207.903| $15543.372.631| $21.248.952.181
5.195.107 € 4.276.784 € 3.378.994 € 4.619.337 €
TIR|  3,68%>0,41% 3,68%>0,73% 3,68%>1,09% | 40,61%>0,86%

Tabla 72. Analisis de las fuentes de financiamiento.
Fuente: Elaboracién propia.
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El analisis financiero demuestra la viabilidad del proyecto inmobiliario bajo todas las
alternativas evaluadas. Tanto los criterios estaticos como dindmicos indican una generacion
de beneficios positivos.

Si bien la accion correctora 1 (aporte del 100% del capital social) presenta los mejores
resultados en términos de rentabilidad, su implementaciéon en el contexto colombiano
resulta poco probable debido a las posibles limitaciones en el financiamiento por parte de
los socios. Por esta razén, se exploraron las otras opciones planteadas.

La opcién de permuta del solar (accidn correctora 4) destaca por su mayor beneficio neto,
superando incluso el escenario de financiamiento 100% propio. Esta alternativa demuestra
el valor estratégico de negociar condiciones favorables con el propietario del solar.

En caso de que la permuta no sea viable, se pueden considerar opciones como el
financiamiento a través del préstamo hipotecario complementado con aportes de los socios
(accion correctora 2) o con el préstamo puente (accidn correctora 3). Sin embargo, estas
alternativas presentan costos de financiamiento mas elevados.

A pesar de su menor rentabilidad neta y mayores costos financieros, la accién correctora 3
es la practica mas comun en Colombia, donde el apalancamiento financiero es la principal
fuente de financiamiento para proyectos inmobiliarios.
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09.CONCLUSIONES

Este trabajo de investigacion ha desarrollado una herramienta de andlisis financiero flexible
y adaptable, programada en Excel, que permite evaluar la viabilidad de cualquier proyecto
inmobiliario en Colombia. Mas alla de determinar la viabilidad especifica del proyecto
analizado, este estudio proporciona un modelo replicable para futuras iniciativas, facilitando
la toma de decisiones y optimizando la gestion de riesgos.

Por otro lado, los resultados del analisis aplicado al proyecto especifico demuestran su
viabilidad desde un punto de vista urbanistico, comercial, econémico y financiero. Esto
significa que la promocién propuesta es viable y puede llevarse a cabo, ofreciendo multiples
opciones de financiamiento para adaptarse a las necesidades y preferencias de los
promotores.

A continuacién, se presentan las conclusiones detalladas de cada uno de los andlisis
realizados en este trabajo, profundizando en los aspectos mas relevantes y proporcionando
recomendaciones especificas.

9.1 VIABILIDAD URBANJSTICA

La ubicacidn del solar al norte de Armenia, en una zona de expansién urbana con atractivos
paisajisticos, lo convierte en un emplazamiento estratégico para el desarrollo de un
proyecto residencial y comercial. Esta localizacién, sumada a la alta demanda de vivienda
en la zona, fundamenta la eleccién del terreno para la promocion.

De acuerdo con la ficha normativa del Plan Zonal de la Avenida Centenario, el solar permite
la construccién de un edificio de hasta 15 plantas, con sétanos y una ocupacion del suelo
que permite desarrollar un proyecto de gran envergadura. Los célculos realizados
considerando los retiros y cesiones obligatorios arrojan un area neta urbanizable de
7.633,42 m2.

La evaluacién técnica del solar ha permitido determinar una capacidad constructiva que
posibilita la edificacién de 124 viviendas, 13 locales comerciales, 169 plazas de garaje y 72
trasteros.

9.2 VIABILIDAD COMERCIAL

El analisis del macro y microentorno de la zona norte de Armenia ha revelado un contexto
favorable para el desarrollo del proyecto. La demanda de vivienda, especialmente de
apartamentos de 2 y 3 habitaciones con caracteristicas especificas como cocinas abiertas
y balcones con vista, se presenta como una oportunidad de mercado. Ademas, se ha
identificado un potencial de desarrollo comercial, especialmente en el sector gastronémico.

Los estudios de mercado han permitido establecer precios de venta competitivos y
atractivos para los diferentes tipos de unidades. Se propone un precio unitario de
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$6.500.000 COP (1.415€) para las viviendas, $13.000.000 COP (2.826€) para los locales
comerciales y $2.400.000 COP (522€) para los garajes y trasteros. Estos precios se basan
en un analisis comparativo con proyectos similares en la zona.

El analisis de la demanda ha revelado una preferencia por las zonas sociales equipadas
con areas humedas, salén social, juegos infantiles y senderos peatonales. Ademas, se ha
identificado la necesidad de espacios comerciales que complementen la oferta residencial,
como locales gastron6micos y servicios basicos. La estratificacion socioeconémica
recomendada para el proyecto es el nivel 5, en linea con los proyectos similares de la zona.

El analisis comercial confirma la viabilidad del proyecto y respalda la distribucion de
unidades propuesta en el andlisis urbanistico. La inclusién de una amplia terraza comercial,
con vistas panoramicas al entorno natural, no solo complementa la oferta residencial, sino
que también representa un trafico de clientes hacia los locales comerciales que valorizan
en conjunto a todas las unidades inmobiliarias del proyecto. Esta propuesta, alineada con
las tendencias actuales del mercado, garantiza la sostenibilidad del proyecto a largo plazo
y lo posiciona como un referente en la zona.

9.3 VIABILIDAD ECONOMICA

Para evaluar la viabilidad econémica, se utilizaron tanto la cuenta de resultados como el
flujo de caja. La primera se analiz6 a través de ratios financieros, mientras que el segundo
se evalué mediante indicadores como el payback, el valor actual neto (VAN) y la tasa interna
de rentabilidad (TIR), los cuales permiten medir la capacidad del proyecto para generar
efectivo y recuperar la inversion.

El analisis econdmico del proyecto, realizado a través de la cuenta de resultados vy el flujo
de caja, demuestra su alta rentabilidad. La cuenta de resultados proyecta un beneficio neto
de $21.339.111.655 COP (4.638.937 €), lo que representa una rentabilidad de la inversion
del 48,32%. Estos resultados indican una soélida posicion financiera del proyecto.

El andlisis del flujo de caja, por su parte, proporciona una vision mas detallada de la
generacion de efectivo a lo largo del tiempo. La tasa interna de retorno (TIR) mensual del
3,68% y el valor actual neto (VAN) positivo de $30.262.839.111 COP (6.578.878 €)
confirman la viabilidad del proyecto y su capacidad para generar valor a lo largo de su vida
util. Ademas, la recuperacion de la inversion en 44 meses, comparado con proyectos
similares, es considerada favorable, indicando una rapida generacion de valor.

9.4 VIABILIDAD FINANCIERA

El andlisis de viabilidad financiera evalu6 cuatro estrategias de financiacion:

AC 1 Capital social 100%

AC 2 Préstamo hipotecario + Capital social

AC 3 Préstamo hipotecario + Préstamo francés

AC 4 Permuta del solar + Préstamo hipotecario + Préstamo francés
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Si bien la opcién de capital social al 100% ofrece la mayor rentabilidad, su implementacion
en el contexto colombiano es poco probable.

La estrategia mas favorable para el proyecto resulta ser la permuta del solar combinada
con préstamos hipotecario y francés (AC 4), generando un beneficio neto de
$19.297.997.304 COP (4.195.217 €) y un coste de financiaciéon del 0,86%. Esta opcion
requiere de una negociacién exitosa del terreno, pero ofrece un equilibrio éptimo entre
rentabilidad y riesgo.

No obstante, si la permuta del solar no es viable, existen alternativas como la combinacién
de préstamo hipotecario y capital social (AC 2) o exclusivamente un préstamo hipotecario
y uno francés (AC 3), las cuales también presentan resultados positivos. En Colombia, esta
ltima opcion es comunmente utilizada en proyectos inmobiliarios.

En conclusién, el proyecto cuenta con multiples opciones de financiacion, cada una con sus
propias caracteristicas y niveles de rentabilidad. La eleccion final dependera de factores
como la capacidad de negociacion del promotor, las condiciones del mercado financiero y
el perfil de riesgo del inversor.

Como punto final, quisiera resaltar que los analisis de viabilidad, tanto comercial, econdémico
como financiero, son fundamentales para garantizar el éxito de un proyecto inmobiliario.
Estos estudios permiten identificar oportunidades, evaluar riesgos, optimizar la toma de
decisiones y asegurar la sostenibilidad del proyecto a largo plazo. Al realizar un analisis
exhaustivo, los promotores inmobiliarios pueden minimizar incertidumbres, maximizar la
rentabilidad y tomar decisiones informadas que aumenten las probabilidades de éxito de
sus inversiones.
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ANEXO 01
FUENTES CONSULTADAS PROMOCIONES DEL ESTUDIO DE MERCADO




UNIVERSITAT
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ESCUELA TECNICA SL ""'Fﬁ'fil'\‘
INGENIERIA
EDIFICACION

o FECHADE

PAGINA DE CONSULTA

CONSULTA

01

Vivarium Conjunto Residencial

Cr. zonata, Avenida Centenario

15-oct.-23|https://fincaraiz.com.co/proyecto-de-vivienda/vivarium-conjunto-residencial/cr-zonata/armenia/6727636
02| 15-oct.-23|https://www.zonataapartamentos.com/contenido/5/el-proyecto Zonata Apartamentos - Torre 3 Cr. zonata, Avenida Centenario
02| 15-oct.-23|https://www.zonataapartamentos.com/contenido/5/el-proyecto Zonata Apartamentos - Torre 3 Cr. zonata, Avenida Centenario
18-oct.-23|https://www.metrocuadrado.com/apartamentos/venta/armenia/arboretum/ Arboretum Condominio Cr. zonata, Avenida Centenario
20-oct.-23 | https://www .estrenarvivienda.com/seroa/73415 Seroa Apartamentos - Torre 1 Av. Centenario con Cll 26 N

20-oct.-23

https://www.estrenarvivienda.com/seroa/73411

Seroa Apartamentos - Torre 1

Av. Centenariocon Cll 26 N

20-oct.-23

https://fincaraiz.com.co/proyecto-de-vivienda/rio-alto-condominio/avenida-centenario/armenia/5182885

Rio Alto Conjunto Residencial

Av. Centenario con Cll 27 N

20-oct.-23

https://fincaraiz.com.co/proyecto-de-vivienda/terrum/avenida-centenario/salento/10216009

Terrum apartamentos - Torre 1

Av. Centenario Calle SI N

20-oct.-23

https://fincaraiz.com.co/proyecto-de-vivienda/terrum/avenida-centenario/salento/10216009

Terrum apartamentos - Torre 1

Av. Centenario Calle 51 N

20-oct.-23

https://grupohermon.co/proyecto-jordan-apartamentos/

El Jordan - Torre A

Av Centenario con Cll 15N

20-oct.-23

https://grupohermon.co/proyecto-horeb-apartamentos/

Horeb Conjunto Residencial

Av Centenario con Cll 13N

w2 [6]|8|8|8|8[8|2R[K|R[R|R|S

20-oct.-23|https://grupohermon.co/proyecto-horeb-apartamentos/ Horeb Conjunto Residencial Av Centenario con Cll 13N
20-oct.-23 | https://www torremacuira.com/ Torre Macuira - La Reserva Carrera SAN 10N Av Centenario
20-oct.-23 | https://www torremacuira.com/ Torre Macuira - La Reserva Carrera SAN 10N Av Centenario
20-oct.-23|https://www torremacuira.com/ Torre Macuira - La Reserva Carrera SAN 10N Av Centenario
21-oct.-23|https://casas.mitula.com.co/adform/24301 Belmonte plaza Av Centenario Cll 3N

21-oct.-23|https://www clasf.co/se-venden-apartaestudios-belmonte-av-centenario-armenia-en-colombia-5990976/ Belmonte Studios Av Centenario Cll 3N
21-oct.-23|https://casas.trovit.com.co/listing/se-vende-apartamento-en-edificio-en-la-castellana-al-norte-de-armenia.7d07878d-0f77-3b5d-a5¢3-5312d34 Edificio Prive Cra 10 No 11 Norte-40
21-oct.-23|https://constructorala.com/amara-apartamentos-2/ Amara Apartamentos Carrera 18 # 22 Norte 61

13| 21-oct.-23|https://constructorala.com/producto/amara-apartamentos-apto-401/ Amara Apartamentos Carrera 18 # 22 Norte 61
14| 21-oct.-23|https://www.deebasoc.com/proyecto/marawi-armenia/ Conjunto Residencial Marawi Cra 19N No. 26N-11

14| 21-oct-23|https://www.deebasoc.com/proyecto/marawi-armenia/ Conjunto Residencial Marawi Cra 19N No. 26N-11

15| 21-oct.-23|https://foresta.com.co/floor.html Edificio Foresta Cra 19N No. 33N-11

16| 21-oct.-23|https://fincaraiz.com.co/proyecto-de-vivienda/hacienda-el-cortijo-elite/norte-de-armenia/circasia/6697787 Hacienda El Cortijo - Elite CARRERA 14 43 NORTE - 09
16| 21-oct.-23|https://fincaraiz.com.co/proyecto-de-vivienda/hacienda-el-cortijo-elite/norte-de-armenia/circasia/6697787 Hacienda El Cortijo - Elite CARRERA 14 43 NORTE - 09
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1. compra DEL SOLAR
21NOTARIO
2.2 BENEFICIENGIA Y REGISTRO

3.1 IMPUESTO DE TIMBRE
TOTAL COMPRA SOUAR

2. consTRUC

Viviendas

volucion retencit

cion retencion
[rorat consTrucaon
3. HONORARIOS FACULTATIVOS

HONORARIOS
TOTAL HONORARIOS FACULTATIVOS

3. LICENCIAS Y AUTORIZACIONES
LICENCIA DE CONSTRUCCION
LICENCIA DE URBANISMO.

IMPUESTO POR CARGA URBANISTICA

NOTARID
BENEFICENCIAY REGISTRO.

TOTAL LICENCIAS ¥ AUTORIZACIONES
5. SEGUROS E IMPUESTOS

1.1 POLIZA DE SEGURO
1.2 SUPERVISION TECNICA

21POUZATRC
22POUZA RCE

a1icA
42RETEICA

TOTAL SEGUROS £ IMPUESTOS

6. GASTOS DE GESTION

TOTAL GASTOS DE GESTION

7. GASTOS DE COMERCIALIZACION

roTAL GASTOS DE COMERCIALIZACION

5. GASTOS FINANCIEROS

1.1 GRAVAMEN MOVIMIENTOS FINANCIEROS

21FIDUCIA DE PARQUEO
2.2 FIDUCIA DE PREVENTA
2.3 FIDUCIA INIOBILARIA
EROS

VeTAS
ENTRADAVAPLAZADOIRESTO o)
ENTRADAVAPLAZADO
ENTRADAVAPLAZADO

ENTRADA+APLAZADO.
roTAL VENTAS

[roTac cosros

co8ROS.
ACUMULADOS (gréfica)

21600000
133600000

e
2ese1 104000

2
w3520
Srwron

839.676.200

240297354

889990200
414282250

39439670
31551736

302,59 665
182284190

355.996.080

2160000000
133.600000,00

190.561.750,00

258.283.220.00

s.7870m,71
83957

236501962

195000000

75419082

1.727.260.45

195000000

1.045.60256

195000000

2031.676,40

1.361352,35

195000000

2353.665,8

195000000

1.696.049,41

2.695.382,48

2052.113,39

195000000

3,059.402,00

2.432.455,18

195000000

3.448.839,83

195000000

13.650.669,94

2906.851,0

336118155

195000000

39.439.670,20
3155173616

3.403.285,22

195000000

105847.05600
24707200
2759086,

1768392,00
1550843840

278397672

1657.125,00

4.172.908,20

6500.00000

69610060000
14300000000
4499496000
555 464000

2452148873

876307083750 37387380629

8981943226
440.000.000,00
53.248.473,37

515700000
592.254.905,6

317.43748337

-BI6I070837,50 -9.136944643,79 9.136.944.643,79 -BB19507.160,02

95,607.447,31
4512820513
45.060.160,58

575189231

3316062123

113.198 545,61
265.128.205,13
4721939521

6.268.965,99

9 366822,41

13443962757
68911.988,91
51.249.009,41

580001464
2614006405

11428400888

15627073957
28891198891
55.390.557,34

7.345 814,64
507.919.100

325.16639498

178725 597,64
'94,054.846,05
59.650.435.21

7.907.208.93

192.905.70633

20184089271
314.054.846,05
64.035.603,61

545511481

40534176226

225.656.651,26
12072151272
68.553.655.90

9030532.99
24002

27626527436

250.216.652.27
340.721512.72
7321289732

5.694.557,99

5042920872

878634653919 853697971678 -8.422.695.707,90 -8.097529.312,93 790462360654 7499.281.80,28 722303656992 -6.732.607.361,20

275 56891137
149.108.609.50
78.022.436.85

1032839025
513.028.347.9

6367.70215573

301.766.245,78
369.108.609,50
5299229436

1098335025

58107006879

328.866.936.55
179,453 437,08
5513352627

1166089508

45961130670

356,935 509,13
399.453.437,08
93.458.373,61

12.362.637.93

67800008883

578663208694 5327.02078023 4.648.980.691,40

397.271.087,50
212.046029,67
104305 284,85

13090.371,27
26712,

55921302893

433544319.76
432.046.02967
11035894311

13.846.004,34

69474086430

-4.089.767.662,47 3.395.026.796,17

471.268.481.31
247.246.029,67
117.674.747.71

16.632.086,34
1,305,

68282512654

27200616

465.654.766,79
167.266029,61
98.150.307.47

121754634

78736463350

370.464.696,00
8217325200
97.968024,00
618937200
5567953440

574391852

579955150

72913676

3.491576,77

650000000

47932294127
285.506.899.24
95 603 641,35

1246071156

25934701001

192423703813 1664.899.968,11

529.235.280,00
117.3%0360,00
139.95432000

13.919.883,60
13.919.8835

5285 645,00

3.557.670,66

93.612.396,0
28550689924
57.539.945,47
1275832055

313162756
162575834056

79385292000
17608554000
20993148000
1326294000
119313 28800

515.

203875.825,40

12428.467,50

6197.662,46

362691188

650000000

508.582.301,78
285.506.899,24
99.568.462,74

13070.306,37

33808201081

1005.547.032,00

26.447.778.54

15.742.725.50

3,659.615,16

520300.702.42
285.506.899.24
101698 401,68

13.397.786.37
24.903.789,71

3554265572

+1.963840.351,37 2599.383.007,09

1.263702.908,00
27586734600
328.892652,00
2077860600
186.924.151.20

1682

3271172645
172

19.471.265.75

1239532492

3.776.144.93

6500.000.00

540,846 387,31
285 506.899.24
103,840,426

1374250216

71.495975,18

-3570878.98228

1.455397.02000
32282349000

2431539000
21876102800

3827567950

2278552375

473692635

650000000
12365

55831127692
505506,899,24
106307.041.48

1410636832

108247516273

-4653.354.145,01

1693.552896.00

44.543.627.52

2651206490

1859298735

414951844

650000000

57650351297
337.271.605,12
10881235199

10.491.639,1

1545088.963,15
6.202453.108,16

1.799.399.952,00
3991272400
758 688.00
3006266400
27044345280

47.327.604.24

2817119300

4.240.397,54

6500.000.00

596 45151378
337.271.605,12
111.475.27566

1430098941
1.060.099.383,97

168425194838

7.886.705.05655

1.852323.480,00
410866.260,00
48984012000

278.397.672,00

45.719.592.60
19.592,60

28.999.757,50

33.820.892,70
24.061.513,08

4337.335,24

6500.000.00

517.409.381,30
337.271.605,12
114315.194.24

15337.629,41

1.739.005.200,28

185232348000
41086626000
48984012000

3094686000
27839767200

48.719.592.60
871

28999.757.50

4441.197,07

650000000

639.864.239.37
337.271.605,12
117.357.964,15

15.805.457.98

171314380557

185232348000

45.719.592.60

2899975750

2551978660

4553.048,26

664.046.394.21
337.271.605,12
12063479328

1630927337

168529285741

185232348000

3094636000
27839767200

45.719.592.60

2699975750

462931068

650000000
11.129.31

67901629958
337.271.605,12
124.184.69150

1685507337

164862031550

185232348000
41086626000
48984012000

30946.860,00
27839767200

45.719.552.60

28.999.757,50

25519.786.60

653.305.754,71
337.271.605,12
128.057.307.75

17.450.491,55
176.085.159,13

162983785550

962571045683 -11.338854.262,39 -13024.147.11980 -14672.767.435,30 -16.302.705.291,19

1.587.705.840,00

2652583000
238.626.576,00

41.759.650.80

24.856.935,00

5.666.873,59

650000000
12.166.873,59

709.024.15536
557.271.605,12
1331718562

18.105.451,55

0304624088

+17.333167.740,01

1.455.397.020,00
32282345000
384,872 380,00
231539000
218.741.028,00

38.279.679.50

278552375

5.269.687.98

650000000

726.489.04.97
435.040.382.90
137.050383.25

18.833.184.88
1.317.421.99

897.484314,11

+18.230652.054,12

1111.394088,00
2651975600
283300072,00

1856811600
167.038 603,20

25.231.755.56

17.399.854.50

537285418

650000000
118728541

746.137.045.77
435.040382.90
14237523059

19.651884,88
1363, 1

2018

-18.589.656.874,30

899.699.976,00
19956361200

1503133200
13522172640

23.663.802.12

14.085.596.50

17.681.566,43

76859190384
435.040.382.90
1486077040

2058754202

237077027

+18.565.286.10403

767.391.15600
17021602200
20283376400

1282084200
11533617840

2018383122

1201418525

562831332

6350000000

79489 23825
435.040.382.90
155 560 565,55

2167914202

25019830425

661.544.100,00

17.399.854,50

10357.056.25

11.483.903,97

579337923

6.500.00000

826.226.039,54
435.040.382.90
164.080 32259

22989.062.02

asa55367381

520.235.280,00

884196000
79.542192,00

13.919.883,60

13.919.883,60

5.285.645,00

5999.711,61

865.522.00115
435,049 382,90
174.730.017,27

2462646202

835,76

502.773.516,00

8399.862,00
75.565.082,40

741,60

13.223.889,42

757136275

47.495.989,65
5202.788,55

627482146
650000000
27748214

917.916.709.97

435.049.382,90

188.920.610,17

26.809.662.02

784319.667,24

37046469600

974391852

579995150

5.680.936,63

996.508.713,19
435,049 382.90
21022899951

28.447.062,02

1070346633,19
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317.561168,00

3977.109.600,00)

535193016

240.297.354,00

89.990.200,00
457138700

207.600.115,71

501537827 218741028

13.459.341,60 _194.908.168,00

1.479.288.161,5848.727.042000,00
1.535.049.382.90
322.050.793,60

28.447.06202

30.262.839.111.24

1831509175977 -17.670.538.085,96 -17.183.035.25020 -16.388.715,56297 -15318.365.949,78 -12648.808.854,06 34.438504.191,24 34.438.804.191,24 30262839.111,24
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PRESTAMO HIPOTECARIO
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RITURA LicENCIAU
BUCA . CARG
URBANIST!

o

PREVENTA
N PREVENTA COMIENZO 0BRA

 FIDUCIA
PUNTO
ILIBRIO

Incio soucup

PRESTAMO HIPOTECARIO PREVENTA UceNCiA nicio
A consT PRC

2 MES 24 2 MEs 27 MES 28 MES 29 MES 30

MES 1 MES2 MEs 3 MEs 4 MES MES 6 MES7 MES8 MES 9 MES10  MES11  MESI2  MESI3  MES1A  MESIS  MESI6  MESL7  MESIS  MESI9 MES 20 MEs 21
0 DICIEMBRE MARZO ABRIL MAYO Junio

3
ENERO  FEBRERO  MARZO _ABRIL MAYO Junio JuLio AGOSTO  SEPTIEMBRE _ OCTUBRE _NOVIEMBRE DICIEMI ENERO  FEBRERO  MARZO _ABRIL MAYO JunIo JuLi0 AGOSTO SEPTIEMBRE __ OCTUBRE
GasTos FinanCIEROS

1. GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO 15.085.113 9262625 5822488
FASE 1. SOLICITUD Y TRAMITACION [— - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
AVALUO. o - = i - i i - i = i i = i - E - - - - = - : - = i i
ESTUDIO CREDITO. o - - - - - H . . B . - - . - : - . < - : : - : - : - - i
FASE 2. APROBACION Y CONSTITUCION smes - 5 - - . - - . - - i 5 - i 5 - - - sames - - . - 5 - . - 5 i i
NOTARIO ss0.09 80649

s - s - . . > - . s261423 . . . - . - . X

REGISTRO
RETENCION EN LA FUENTE 3.150.553 . . . - g & : y 5 : : , ; 2

3150553 - - - 5 - - . : :
IMPUESTO DE TIMBRE 0 . - - p . 2 : < . . - ¢ ) : B

- 5.822.488 - = E = - = E = « -

FASE 3. DISPOSICIGN DEL PRESTAMO 5.822.488 - = . : E E B = - - . 8 . - . . - =
SEGURO INCENDIO Y TERREMOTO 582288 - - . - - - . - - S = E - - 5822488 - - = - : , ) :
COMISION APERTURA o

2. NTERESES 3.447.358.601 o o o o o 0 0 0 o 0 0 0 o 0 o o o o 1.060.563 4.772.532 10.075.344 18.029.564 28.104.908 40.566.518 55.149.253 72.118.250 90.147.818 108.707.662 127.267.507

VIVIENDA - - = : = = 5 = 106056256 477253152 1007534432 1802956352 2810490784 4056651792 5514925312 7211825408 9014781760  108707.66240  127.267507,20

108.707.6¢

25.104.908 127.267.507

6.883.051 4.772.532 72.118.250 90.147.818

[TOTAL GASTOS FINANCIEROS 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 9.262.624,63 18.029.564

PRINCIPAL PRESTAMO
31.816.876.800

INTERES ANUAL

TNTERES MENSUAL
3%

08;

L MES 7 MES8
DISPOSICIONES ‘ - i
INTERES MES 1
INTERES MES 2
INTERES MES 3
INTERES MES 4
INTERES MES 5
INTERES MES 6
INTERES MES 7
INTERES MES 8
INTERES MES 9
INTERES MES 10
INTERES MES 11
INTERES MES 12
INTERES MES 13
INTERES MES 14
INTERES MES 15
INTERES MES 16
INTERES MES 17
INTERES MES 18
INTERES MES 1
INTERES MES 20 .
INTERES MES 21 1os0s
INTERES MES 22
INTERES MES 23
INTERES MES 24
INTERES MES 25
INTERES MES 26
INTERES MES 27
INTERES MES 28
INTERES MES 29
INTERES MES 30
INTERES MES 31
INTERES MES 32
INTERES MES 33
INTERES MES 34
INTERES MES 35
INTERES MES 36
INTERES MES 37
INTERES MES 38
INTERES MES 39
INTERES MES 40
INTERES MES 41
INTERES MES 42
INTERES MES 43
INTERES MES 44
INTERES MES 45
INTERES MES 46

TOTALES

2036.280.115

MES10  MES11  MESI2  MESI3  MES14  MESIS  MESI6  MESL7  MESIS  MES19 MES 20 MEs 23 MES 24 MES 25
0 o 4z

MES 26 MEs 27
0,00 0,00 0,00 0,00 127.267.507 1495393210 1.749.928.2;

MES 29 MES 30

0 0,00 0,00 27,18

1060.563
3711969
5302813
7.954.219
10.075.344

1060563
3711969
5302813
7.954219

10075344

12461610

1060563 1060.563
3711969
5302813
7.954.219

10.075.384

12.061610

10.582.735

16.969.001

1.060.563
3711969
5302813
7.954.219

10.075.344

12461610

10.582.735

16.969.001

18.029.564

1060.563

3711969

5302813

7.954.219
10075344
12461610
14582.735
16.969.001
18.029.564
18559.845

1060563

3711969

5302813

7.954219
10075344
12461610
14582735
16.969.001
18029564
18559845
18550845

1.060.563 1050563
3711969

5302813

1060.563
3711969
5302813
7.954.219

14.582.735

MES 31
JuLio

145.827.352.
145.827.352,00

1060563

3711969

5302813

7954219
10075344
12461610
14582735
16.969.001
18029564
18559845
18559845
18559805

MES 32
AGOSTO

164.387.197
164.387.196,80

164.387.197

1060.563

3711969

5302813

7.954.219
10075344
12461610
14582.735
16.969.001
18029.564
18559.845
18559845
18559.805
18550815

MES 33
SEPTIEMBRE

182.947.042

182.947.041,60

182.947.042

1060.563

3711969

5302813

7.954.219
10075344
12461610
14582735
16.969.001
18029564
18.559.845
18.559.845
18.550.845
18.559.815
18.559.85

MES 38
OCTUBRE

198.855.480

198.855.480,00

555.450

1060563

3711969

5302813

7.954.219
10075344
12451610
14582735
16.969.001
18029564
18.559.845
18.559.845
18.550.845
18,559,815
18.559.85
15.908.438

MES 35
NOVIEMBRE

213.438.215
213.438.215,20

213.438.215

MES 35
Py

1.060.563

3711969

5302813

7.954.219
10075344
12461610
14.582.735
16.969.001
18.029.564
18,559,845
18,559,845
18.550.845
18,550,815
18,559,845
15.908.438
14582735

MES 36
DICIEMBRE

224574122
224.574.122,08

224570122

1060563
3711969
5302813
7.954219

10075344

12451610

10582735

16.969.001

18029564

18.559.845

18.559.845

18.550.845

18.559.815

18.559.845

15.908.438

14582735

11.135.807

MEs 37
ENERO

233.588.904
233.588.903,81

1050563
3711969
5302813
7.954219

10075344

12451610

10582735

16.969.001

18029564

18.559.845

18559.845

18.550.845

18559815

18.559.845

15.908.438

14582735

11.135.807
9014782

MES 38
FEBRE

241.277.982
241.277.982,40

1060563
3711969
5302813
7954219

10075344

12461610

10582735

16.969.001

18.029.564

18.559.845

18559.845

18.559.845

18559815

18.559.845

15.908.438

14582735

11.135.807
9014782
7.689.079

MES 39
MARZO

247.906.498

253.209.311
0

MEs a1
MAYO

258.246.983

MES 42
Junio

261.958.952

MES 39

1060563
3711969
5302813
7954219

10075.344

12461610

18582735

16.969.001

18029.564

18559.845

18559.845

18.559.845

18559815

18559.845

15908438

18582735

11135.907
9014782
7689079
6628516

MES 40

1060563
3711969
5302813
7.954.219

10075.344

12461610

10.582.735

16.969.001

18.029.564

18.559.845

18.559.845

18.559.845

18.559.815

18.559.805

15.908.438

14582.735

11135.907
9014782
7.689.079
6628516
5302813

MES 41
604.520.659

1060.563

5037672

1060.563
3711969
5302813
7.954.219

10.075344

12461610

10.582.735

16.969.001

18.029.564

18.559.845

18.559.845

18.559.805

18.559.815

18.559.815

15.908.438

14.582.735

11.135.807
9.014.782
7.689.079
6628516
5302813
5037672
3711969

FIN OBRA
FINVENTAS
PROMOTORA

MES 43
Lo

265.140.640
265.140.640,00

MES 43
381.802.52;

1060563
3711969
5302813
7.954.219

10.075384

12461610

10.582.735

16.969.001

18.029.564

18.559.845

14582735
11.135.907
9.014782
7.689.079
6628516
5302813
5037672
3711969
3181688

UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

ENTREGA DE
VIENDAS

MES44  MESAS  MESds  TOTALES

AGOSTO _ SEPTIEMBRE _OCTUBRE

5822488
5.822.48:

3.447.358.601
3.447.358.601

1701.114.483

TOTALES

MES 44
.0 6.876.800

MES45  MESd6

3.047.358.601
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FNCAPORTACION SOCI0S

IN
ED

G
I

E
F

NIER (A
ICACION

UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

1nse96se874 om 000

'COBROS-PAGOS + VA 0260285111 na73806 o 31743483 3150621 29366822 114284009 22516639 152505.706 05341762 6245274 364505205 581070065 59611307 678080089 55921309 282512 787.964534 259.347.070 31628 2011 554265 11455575 R2475.163 49030963 168251948 -L735.005400 713143806 1.685.292.857 1648620315 1629537856 030462449 97484314 SHOAED 43I0 201634 MASSIETA  GELSREN | TAIOEET  L0/0MGED | 266950066 408761075 0 4.175.965.080
N ACUMULADD SI6SMASH  OLESMSM SN0 ATEUESH 853697 P n 204523507 + 20657 r21se 578663208 astssmss aoss 767662 237,038 totsmoss 16275838 1m0 2seamer  aswsmem SIS 6245108 7860505 9457045 MMM 102U AGRIAN 6301 2N 1820652050 -18SIRES6E7 1855286104 18315091760 17050 17193035250 16IETISHI -ISIGIM0 L2GARMMEM  MAWB0AIN UARENIS n262839111
NoTARIO 5019207 50192074
REGSTRADOR swar270 3104072
DEVOLUCION APORTACION 1asessesne 8585656874
FLUIONETO DE CAJA (APORTACION 50C10S) wSmo0ITIE 9826586057 smers06 o 17437483 160621 2930682 325166395 192905706 ws3a762 s 5205 58107006 9611307 78040089 2 512 964634 259347070 9131628 201 5656 497 L0RASIE 1S90 Leasise 173900540 713143806 Less 202857 Leaseons 1629937856 020.462.649 aman1e WI0T0  WOIMMS  MASSEH ISR WAIGEST  LONIEE 2669560066 47087613075 0 26483553329
FNCACUMULADO OMESEOV  9ARTD  GASILDI  OTDMOTIA  9SB3OXS  ID0R67ISH  I0IG6O6LIE  104RI7SL M0GSSONE  1L0NI700 1136620304 SN 128007 ISOFGIN  1449EN2N2  ISINGN06  ISSTASSID  IG6SAI986  1GDA76906  160NMSASH  166SHI653  1SSNIMST  1SOITTAN  BS6NTN  LI0LM6  10IRIEE  B%AMGAT 7as0m02612 5565500755 106849 228695158 1256499134 359000820 MIOTO  ZASSIS  TIONRTE 146N 2001291  I2AIN5  SUOBLIO  SI0BACLOE SHORACL0G 26544507736
‘CALCULO ACCION CORRECTORA T
Cikuo coste amphackncaptal
IMPUESTO OPERACIONES SOCKTARIAS
omDENo0S. 2717381973
000 0% 00 o0 om 000 0% 0% o0 0% 000 o oo 000 0% 0% 00 om 000 000 00 0 000 000 000 0 0 000 00 000 00 00 000 000 00 000 000 00 000 000 000 - 2307588209
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|
ED

G
|

ENIER(A
FICACION

Ac

UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

. e
CACUMUADO SRSOMEN  AUGMAG  AIKSMG SISO  AMEMGHS  SIEIMTY  ANEGRNE  SIISID TN MMM IO @A GEIMSE SMEGR  WOON0  AGKG] AOBIOGR  AWGEM  UBLEY  ANDION LN AU AMSUANL 250  SODMR  AWIMAMS  CALGMS  JMMIN  SGAMY  ALMSAR  BQMOU MO0 G UG  IADOGION  ISWSGGDA SKSHEIO NSOLNO  USOSMMN UUSONN0 AGMNSS BN  2CGansM  Seosseor sl a2t
P ACUMUABO DRLOMER  AUGMALH  AIKSME SISO AMEMGHS STV ANENS  SIISND TN TSMMA  IESOE  ATM@NN  GNMBE  SMLGMN  WUONG  AGKGL AMIDGR  AWGEM  2MLAN6  LSDISI LU ATJ0SH  HeGANS  GKOMON  LUMMN ML MmN smeio  20MWL0  SNLMAMG ARG AW AMENOR SN SWimes  GOGIDSE  7500M00  GARWARS  OmAse® DSOS  LGSSMNS  DesAnm  Bmaiwn  Sooresesr  amcsoa 260359
s —— Basmamo P T— o wmems  miee ke MMms WG @006 WS ZG2H 600D WSS  LOOKS  LOGLNT  GROD)  SRN0N  GA70MH  GNSQSQ2  S0BMOOW  TODOSA  GSSSD MO S S076  codowos  aisoc Wwse  vakess w6708 WIS GATME  Gawees  @ameon  Goomes  mme  Sassem oM@ momms  0NOW6 LGS lamese  amanse sz o e a0
FLUI0 DE A - ACC 2

CALCULO ACCION CORRECTORA 2
Cilculo coste Crédto hipotecario

INCPESTAMOMPOTECARD H H H H H o H H H H H o o H H H H 0 s et uaeM @RI TGOS LUOSGAN  LSARG® LI LGN 209AN  JUGAZ 20N OMNGEN QBB 20MZAM  LNOIAE  LSGS0WS  LULAATM MmN GLOLWS  SOSIeZ  WmaS MGIeN  wamas  mseim sinesm H H
Gl coste Aportacién captal

MCaORTIONSO00s  saksues : . Pt

COSTE DEL CAPTAL MEDIO PON
TOTAL PRESTAMO HIPOTECARID
TOTAL APORTACION S0CI0S

TOTAL FINANCIACION

K)COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL
K)COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL

31816876800
9.136.944 644
wssmLU

0%
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ACCION CORRECTORA 3. Se concede el préstamo hipotecario sobre el 809% del principal, con una tasa anual del 10% de interés

los desfaces de caja que se produzcan después de la 6 hipoteca, con |
1. Tasa fija mensual del 1,78%, con pagos mensuales siguiendo el modelo de amartizacin francés.

2.El préstamo ha de estar amortizado totalmente a a entrega de llaves.

3.5in cobro por comision de apertura ni estudio, pero con seguro de vida del 0,6% sobre el principal del crédito.

JA CON ACCIGN CORRECT

MES 4

v
licita un préstamo puente para cubrir

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 34

MES 31

MES 32

MES 39

MES 40

UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

MES 41 MES 43 MES 44 MES 45 MES 45

ORRECTORA 3: HP + FRANCES MES 2

COBROS - PAGOS + IVA 30262839111  -6763.070.838 373873806
FNC ACUMULADO -B763.070.838 91369445640
DISPOSICION PRESTAMO HIPOTEC 816.876.900

GASTO LEGALES HIPOTECARIO 15.085.113 0 o
INTERESES 3.447.358.601 0 o
AMORTIZACION 31.816.576.800 0 o
FNC (CON HIPOTECA) 26800395397  -8763.070.838  -373873.805
FNC ACUMULADO 8763070838 9136944641
DISPOSICION PRESTAMI 109 0 I

COMISIGN DE APERTURA o 0

COMISIGN DE ESTUDIO o 0

SEGURO DE VIDA 65.720.556 6574055

INTERESES 2815564218 195030316
AMORTIZACION 10.956.759.350 171.767.906
FLUIO NETO DE CAIA (HIP. + APORTE SOCIOS) 21919090627 2127947957 740672028
FNC ACUMULADO 2127947957 1387275928

1199171033

10856759350
2136%
178%
a3
00%
00%
06%

MENSUALIDAD 366.798.222

MES 3

0 317437483 3360621 249366820 114280009 325166395 405.341.762
9136944540 -8819.507.160 8786346539 8536979717 -B422695.708 -8.097.529313 -7.904623607 -7.499.281844
0 0 0 0 0 o 0 0
0 0 0 o 0 o 0 0
0 0 0 o 0 0 0 0
0 317437483 33160621 249366822 114280009 325166395 192905705 405341762
9136944611 BE19507.160 B786316.539 53079717 BA2LE95I08 8.097.529313 7.904623607 7.499.281844
191972848 188.860.956 185693673 182470012  179.188970 175809525 172450638  168.991.251
174825375 177937066 181104550 184328211 187609253 190948698 194347584  197.806.971
366798222 49360739  3IBEVE0l  AI743L400 252514214 ALG31E27 173892516  38SAZSA0
1020477705 97011596  637.479.365  520047.965  267.533752 225901920 52009408  90.552.948
FLUJO DE CAJA - ACC 3
10000000000
10000
20000000000
——ORGINAL  —— PRESTANMO HPOTECARIO

366.798.222

INTERESES 195030316 191972848 188850956
0 N 171767.906 174825375 177.937.266
C.AMORTIZADO 1717 06593281 524.5%0
C.vivo 10.956.759.350 10.784.991.441 10,610.166.069 10.432.228.503
CALCULD ACCION CORRECTORA3
Callulo coste Crédito hipotecario
MES 3 MES 4
ISPOSICION PRESTAMO HIPOTECARIO o
(GASTO LEGALES HIPOTECARIO 0 0 0 0
INTERESES 0 0 0 0
AMORTIZACION 0 0 0 0
FNCPRESTAMO HIPOTECARIO o o o o
ANUAL
TIR 0
pisposicl MO FRANCES 10

COMISION DE APERTURA
COMISION DE ESTUDIO

SEGURODEVIDA 65740556
INTERESES 195030316
RTIZACION 171.767.906
FNCAPORTACION SOCIOS  10891.018.794 - 366.798.222

191972848
174825375

-366.798.222

188,860,956
177.937.266
-366798.222

MENSUAL ANUAL
181% 20,00%

COSTE DEL CAPITAL MEDIO PONDERADO

TOTAL PRESTAMO HIPOTECARIO  31.816.876.800 7a38%
TOTAL DISPOSICION PRESTAMO FRANCES  10.956.759.350 2562%
TOTAL FINANCIACION 42773.6%6.150 100,00%

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL

ES S MES 7 MES 9 MES 10
366798222 366798222 366798222 366798222 366798222  366.798.222
ISSE93673 182470012  179.088970 175819525 172450638 16991251
IBLIASS0 184328211 157609253 190948698 194347581 197806971
70563507  BES.963307 1077572560 1268521258 LAGLEGBAA2  1660.675.814

10251124.253 10066796043 9879186790 9685238092 9.93.890.508 9.296.083.557

MES S MES 6 MES 9 MES 10
0 o 0 0 0
0 o 0 0 0
0 o 0 o 0
0 o o o o

MES S MES 5 MES 9

185693673 182470012 179188970  175.849525 172450638 168991251
181104550 184328211 187609253  190.948698 194347584  197.806.971
366798222 - 366798222 366798222 - 366798222 - 36679822 - 366798222

276.245.27.
722303657

4
0

o

o
276245274
7223036570

165.470.287
201.327.935
0552908
o

MES 11
366.798.22:
165.470.28;
201.327.93:

185200374

2
7
5
o

9.094.755.601

MES 11

MES 11

165470287
201327935

-366.798222

490429209
6732.607.361

0
0

0
490429209
6732607361

161886650
204911573
123630385
123630985

WES 12
366.798.22:
161,886,651

2
0

201,911,573
2066.915.322
8.889.801.028

MES 12

161,886,650
200911573

- 366.798.222

364.905.20:
6.367.702.15¢

5
6

o
o

0
364.905.205
6.367.702156

58.239.22

4

208.558.999
1893.017
121.757.969

MES 13
366.798.22;

2

158.239.224

208.558.99
2.275.47432:
5.681.285.031

158.239.224
58,999
-366798.222

9
1
0

581070.068
5786.632.087

0
0

0
581070069
-5.786.632.087

154526874
212271349
214271885
3360095816

366.798.22:
15452687

2
4

212271309
2487.745.669
8469.013.681

MES 14

MES 14

154526874
212271349
-366.798222

459,611,307
5327020780

0
0

0
459611307
-5.327.020.780

150.748.404
216049779

92813081
428822900

WS 15

2703.795.04

8

8252.963.902

150.748.444
216089779
- 366.798.222

676,040,089
-2.648.980.691

678010089
1.648.980.691

146.902.757
219.895.465
311.201.866
740.064.765

MES 16
366.798.222
146.502.757
219.895.465

2923690913

8.033.058.437

MES 16

MES 16

146,902,757
895,465

-366.798.222

559.213.028
4089.767.662

o
0

0
559.213.029
4,089.767.662

42.988.61

8

223.809.604
192414807
932479573

142.988.61:

5

223.809.601
3147500518
7.809.258.833

MES 17

142988618
223.809.604
-366.798.222

694.740.864
3395.026.798

o
690,740,861
3395.026.798

39,004,807

227.793.41

327.902.62
1260422215

366.798.22
139.004.80
227.793.01

3.375.293.93:

7.581.465.41

MES 18

MES 18

139.004.807
227.793.415
-366.798.222

2
7
5
3
7

662,825,127
2712201672

9.262.625

0
673,562,502
2.721.464.295

134,950,084
231848138
306.760.279

1.567.186.494

MES 19
366.798.222
134950084
231818138

3.607.12071

7319617.279

MES 15

9262625

0
9262625

MES 19

134,950,084
231848138
-366.798.222

MES 20 MES 21 MES 22 MES 23 MES 20 MES 27 MES 28
787064630 259347, 39131628 338082011 635502656 971495575 -1082475.163 -1509.098.963 -1684.251948
1520237038 1664889968 1625758341 1963840351 2599383007 3570878982 4653354145 -6.202.453.108 7886705057
5822488 0 o 0 o 0 0 o o
1060563 477252 10075344 18029564 28104908 40566518 55149253 72118254 90147818

[ 0 o 0 0 o 0 0 0
908319090 70001014 665393819 598394730 545393755 483330716 612303808 415062898  389.147456
1813115207 1113104393 447700574 15068415  69.077.911 L179.408627 179171243 2206775333 2595923190
130823188 12662283 122347710  117.996431 113567820  109.060319 104472584  99.803.188 95050676
235975035  240.175.3% 204450512 24880173  253.230402 257737904 262325638  2669%5.035 271747586
541550867 333212501 298595597 231596507 17859532 116532494 25505585 48264676 22349634
2108737362 240190995 2700545550 2972142057 3150737.589 3267270083 3512775669 3561040305 3.583389.979

MES 20 £ 21 MES 23 WS 20 MES 25 WS 28

366798222 366.798.222 36679222 366798222 366798222 366798222 366798222 366798222
130823188 126622832 122347710 11799451 113567520 109060319 104472581 99803188 95050676
235975035 210175390 244450512 218801732 253230402 257737900 262325638 266995035 271747506
383117106 4083292496 4327743008 ASTESMTAD AB9TI5142 5087513046 531983868 SEI1EITIS  5EEESELIS
7113642215 GETSAS685 6629016312 638210610 6126981208 5869246301 5606920666 5.339.925.632 5068178085

MES 23 MES 20 MES 25

MES 20

MES 21 MES 22 MES 28

5822488 [ 0 0 0 0 [ 0
1060563 4772532 10075344 18029560 28104908 0566518 55149253 72118250 50147518

o 0 0 0 o 0 0 o 0
12038445 440663744 626262192  936.476740 1180936411 1454826692 1694778971 1964161861 20733995805

MES 20 MES 23 WS 28

30823188 12662283 122347710 117996491 113567820 109060319 104472580  $9.803.188 95050676
235975035 20017539 204450512 248801732 253230402 257737904 262325638  266995.035 271747546
366798222 366798222 -366798222 - 366798222 366798222 - 366798222 - 366798222 - 366798222 - 366798222

“1.620937.856
16.302705.201

1.030.462.409
-17.333.167.780

+1.739.005.400
-9.625.710.457

1713143806
11338854262

“1.685.292.857
13.024147.120

1.648.620315
10.672767.435

o o 0 o o
108707662 127267507 14582732 164387.197 18254700 138.855.480

[ 0 0 ) o o
379468313 386770063  39606LIGT  ALAI7AEGA 414296479 679.694.679
2975391503 3362161566 3758222733 4172396597 ASBG693075  5.266.387.754
90213570 85290363 80279523 7517940 69988677  64.705.467
276580652  281507.859 286518699 291618732 296809545  302.092.755
12670091 19971841 2926294 47375601 47498256  312.896.457
3596060070 3616031910 364529855 369267049 3740168752 4.053.065.209

MES 2 VES 34
366798222 366798222 366798222 366798222  3667%8.222 366798222
20213570 85290363  B0279523 7579090 64.705.167
276584652 281507859 286518699 291618732 296809505 302092755
6165165917 646673777 6733192476 7024811208 7321620753 7.623.713509
4791593433 ASIOD8SSTA 4223566574 3931948112 3635138597 3333045841

MES 31

o [ o 0 0
108707662 127267507  145827.352 164387197 182947042 198855480
) [ o 0 o 0

2118473714 2099913869 208L354.020 2062794179 208323433 1710157128

90213570 85290363 80279523 69988677 64.705.467
276584652 281507859 286.518.699 6800545 302092755
366798222 - 366798222 - 366798222 - 366798222 - 366798222 - 366798.222

‘97480314 359004820 24370770  250.194.34
18.230.652.050 -18.589.656.874 -18.565.286,104 -18.315.091.760
0 o 0 o

23438215 24574122 233588904 241.277.982

0 o ] o

639005695 752729883 72555678 93L605.789
5905393449 6658123.332 7530679010  B.462284.799
59328216 53.855.250 48284865 42615327
07470006 312902973 318513357 324.182.895
272007472 385931661 505757455  564.807.567
4325272681 4711204302 5216961797 5.78L769.360

WS 35 WES 37
366798222 366798222 366798222 366798222
59328216 53855250  AB28A86S 42615327
307470006 312942973 318513357  324.182895
7931183515 8240126488 562639815 8886822740
3025575835 2712632862 2391119505 2.069.936.5610

MES 36 MES 37

0 0 [ 0
213438215 24574122 233588904 241277982
o 0 o 0
1536490009 1111734704 848184907  G8LA1LAGS

59328216 53855250 48284865 42615327
307470005 312902973 318513357 324.182.895
- 366798222 - 366798222 - 3667982 - 366798.222

440553674
17.670538.086

3
247.906.498

0
992,069,095
945,353,895

36844872
329953.351
625270873
6.407.040257

WES 39
366.798.222
3680872
329953351
9216.776.001
1739.983.259

MES 39

[
247.906.498
o

sa7.515.422

36844872
329953351
- 366.798.222

687.502.836.
17.183.035.250
o

253.209311

o
1070.631.061
10.524.984.955

20971702
335.826.520
703.832.838
7.110873.075

MES 40
366.798.222
30871702
335826520
9.552.602612
1.404.156.739

MES 40

0
253.209311
[

383.128225

30971702
335.826.5

- 366798.222

790319667 1070.306.633 2669.560.066 47.087.613.075 0 -4.175.965.080
16388715583 -15.318.366.950 12648808884 34438804191 34438804191 30262839111
0 o 0 0 o o
258206983 261958952 265140640 0 0 o
[ o 0 31816876500 0 o
1140593343 1253823956 2786221947 15270.736.275 0 4175965080
11665578298 12.919.402.250 15705620.202 30976.360.477 30976360477  26.800.395.397
20993990 18909875 12717462 6414824 0 o
34180232 34788838 354080760  360.383.398 0 o
773795121  BE7.025.734 2419423725 14.903.938.053 0 4175965080
7880668195 £771693.929 11191117650 26095055707 26095055707  21919.090.627

MES 33 MES 44
366798222 366798222 36679822  366.7%8.222
209939% 18309875 12717462 6410820
311801232 37888318 354080760 360383398
9890406801 10202.295.192 10596375952 10.956.759.350
1062352506 714460158 350.383.3%8 o

MES 41 MES 42 MES 43 MES 44 MES 45 MES 45

o o

[ 0
258206983 261958952 265.140.640 o
[ 0 0 31816576800

31816.876.800

36273676 183477.323 116661882

MES 41 MES 42 MES 44 WES 45 MES 46

20993990 18909875 12717462 6.414.824 - s
341804232 347888348 350080760 383.398 - -
366798222 - 366798222 - 366798222 - 366798222 - o
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UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

ACCION CORRECTORA 4. Se realiza permuta del solar i pago, donde se le entregar al propietario los sigulentes inmuebles: 12 viviendas, 12
garajesy 12 trasteros, todos ellos por un valor de $ 7.154.192.260. El saldo restante, es decir, $845.807.740 se pagaran en el mes 19 cuando el proyecto llegue al punto de equilbrio. Luego se sollcita un
A o S 2 . 4 4

las con tipo de Ta totalidad de restante con lss
mismas condicianes de a accion correctora 3
acon +HIpPOTEC
\ CORRECTORA 3: PERMUTA + HP + FRANCE 52 55 57 v 165 14 MiEs 16 e 17 521 B s s v 2 533 3 s 36 s 37 m
COBROS - PAGOS-+ VA 31183314263 -ADA0) 375823805 90000  15dBN4E3 3120621 247416822 112300 32321639 190955706  40AIOLIG2 27429527  4GSATSZDD | 362955205  S/O120069  ASIGOL307 67600089 55763029  GO190864 207223001 761964634 29347070 39131628  -33802011 635502655 571495975 -L0B2475163 1549098963 -LEBA2SLI4E -L739005400 -L714516765 -L6ST.167.617 -L65L030692 -L6Z0A4BSES -LOI3ZGLOS  D28AZ27%6 10328106 0249468 14392442 296965315  AS8SILTI3 52685212 70148590 727011050 42390954963 0 4175965080
FNCACUMULADO 0179104 39002910 6520 -BLAGSA 50254805 197162017  094%0% 62712421 B3668127 1227059890 150135164 L9BISIAITI 2I2IESTE 2991909647 IS0 AUGSEELOAZ 4622924071 SIS SIBAOLSH 58I6AS6SEE G1SSEU6I 6194935266 556853255 5221310599 A4S 3167339461 161820458  -6601LAS0 -LE0SOISESD ASIISIGLS 5206701233 6851799526 -BABAISESI3 -9527.469.561 10455892327 -10866.220.433 ~10916.469901 -10.772.540459 A0ATSST5AM 9967037432 -SA01EI BIBEED T0ILETSIY 3530279363 IV 31183314283
GASTO LEGALES HIPOTECARIO 15085113 o o o o o o 0 o o o o 0 o o o o 0 o saes  ssaass o o 3 o o o o o o o o o o o o o o o o
INTERESES 3.407.358.601 0 o o o 0 o 0 0 o o 0 o 0 0 o 0 o 0 0 106056 A775R 1007534 18029560 28008 0SWESIS 55149253 7218250 S0MTSI8 0870760 17267507  WSSZIS 6430797 18294700 18550 243215 20574120 25356890 21277962 47S06A% 23209311 256206983  Z6LSSBSS 265140840 0 0 0
3151676800 o 0 0 0 0 o 0 0 0 0 o o 0 0 0 o 0 o 0 o o o o o o o o o o o 3 o o o o o o o o o o 0 31816876500 o o
70ai0569 0904 523806 90000 IS4 320621 247416822 1123009 33216395 190955706  40ROL7G2 24295274 488479209 362055205  S9M20069  AS66307 676050089 557263029 692790864 216485626 90839090 700010814 GSIISI 5983970 SAI0RS5  AGIN0716 612303808  AISORLESE  WOMTESE  I0AS31  WSI7103  IAI6A0  AILTSSAST  AIZJESTA TG00 60067203 J0LA06S8 7979343 625340857  6ANAS0TI6  STLGGSSE G718 GRASTSS1 1843672931 10574078163 0 4175965080
0179104 395002910 6952910 6146547 0254805 197162017 049026 632712421 823668127 1227059890 150135164 L9B9SIAITI 23276578 2991909647 IS5 AOGSSELOZ AG22924071 SISTII 5099229310 GOOTSTEAOD 6707589214 737296303 7971370762 SSIGITLSI7 9000102234 9612406042 10027468540 1041661679 10796085110 11181452213 11575668620 11987424106 12405209853 13072085933 13680153176 14361559770 15179495213 16.004.836.100 1684931683 17720962774 18594108642 19479084555 21322757486 IL8%.835.649 ILAIGAISED 27720870569
COMISION DE APERTURA o o
COMISION DE ESTUDIO o 0
SEGURO DEVIDA 2569146 2569.145
INTERESES 168192650 o zesm 752315 730702 713094 700720 682214 6739385 66019 6466593 632654 lao 60323 589262 SJ0ST2 5588007 SAR31 57381 512581 A4 4781359 4G131  A4B200 4262086 408797 390317 3714588 3555 33BANM  3AU30 29308 2735163 258655 23158 210668 1886977  Lessall 1439501 1210377 976767 738599 49699 250692 0 0
AMORTIZACION a2.151.066 0 G704 6ana%  6osasos 7203562 7331785 7462290 759520 7730313 7867512 GOOPSGL 8150503 8295582 843243 8593533 874645 8902185 5060645 922194 9386074 55145 97319 54%265 10072419 10251708 10434188 10619917 10808951 11001351  1L197.475 11396484 11599342  1L80SS10 1201595 1222983 1447528 1266909 12890604 12418 133572738 1359506 13837506 14083813 o o
FLUIO NETO DE CAJA (HIP. + APORTE SOCI0S) 5WABTI 40642815 I018IN 16284505  0LISZSE 16876116 253062317 9799500  SEBLEN0 176621201 305727 5030769 74144700 60700  S6A785S60  A332680  G6L7SSM  SI2928524 67845359 20620131 94014585  GES67609  GSL059314 564060225  SILOSOZSD 46899211 597569303  ADD78393  IAS13S1 36513808  LOG2S9R  I/SSSLO2 97420982 03451242  G2SiLs75 59373278 67072093 78300834 G11006382 830146231  S73id32 656791363  SI060LA08 1829338425 10559743657 0 417985080
FNCACUMULADO 406442816 16284505 0 2w O0%  SSLULAZ 6911091 957992806 1134614007 15671264 17363203 2257776737 2606397438 3IT1IEL002 I6AS0803 4276265367 ASIATIN SATTENZI0 5266800 60T 68520 7470347 SOBLOAOST2 SE126E2 90616033 967966533 10080393729 10455207081 10820340889 11191403487 11571255389 LSGBGT63T0 12372127512 LO2AGHO1ST 13618401925 W0SATACIS 15085074952 1500081334 16730227565 17597556998 18446350361 19316991769 21146330195 ILI0007ES3 ITGOTIESI  WSWAWIT
RESTANO 428191065 1078694867 FT00 B BURAESA
INTERES ANUAL 2135%
INTERES MENSUAL 1,78% SNSRI
s s 1000000000
COMISION APERTURA oo%
OMISION EsTUDIO 00% —
o0s%
0000
RESTHFOT. ST FRANCES
i ies 5 s Wies 3 [T s 11 MES 12 s 13 vies 14 15 s 16 s 17 s ies 19 i 2 s vies 22 s 23 n 25 vies 27 s 26 i s 30 s 3 vies 3 535 ies 37 vies 0 MEs 41 ies 22 Wies 43
ENSUALIDAD 10330505 14330505 10330505 | 10330305 14330505 | 14334505 14330505 143505 | 14334505 14334505 1433505 1434505 14334505  M3IS05 143505 14330505 | 13MS05 143505 103505 143305 143505 14INI0> 14334505 : 10330505 14334505 1433505 1433305 43NS0 13505 43NS0 14334505 14334505 10330505 1433505 1433505 14334505 143505 1433505 14334505 14334505
7ersel 7502315 70702 756824 700843 700270 6872214 67938 G60AA2  6AGGSI  6a265M 6184002 GOSZ  SE9Ze /0872 SSSRO  SARS1  S23S61  SLZSSL  ASIAIL 751359 AL 4438200 y 3500317 S71458  SsessS 33BaS AWM 293021 2756 252695 23185% 18T leesal 1401 1210377 sr6767 738999 5699 250,692
670701 G210 6953803 707581 720ase 7375 746291 755120 770313 7897912 8007561 8150503 8295562 8443243 853533 674645  BS0.18 9060645 S22194 938074 95514 S731% 896265 08 104318 1061917 10808551 11001351 11137075 11396430 1159382 11805810 12015953 7 mass 1esaoss  1asa 1Dazs BaT7E 15556 1ews0  l40msi
6712701 1350830 20438657 2576278 4TSN QAILeS 49573516 5716903  GL@9 72762261 80775223 8825726 9721308 105660551 11425804 123004562 131506768  MOSETA12 1501893  IS575410 169128557 178851749 18878014 NSS06329 20126205 2085157 5157 21872 7450206 2861858 297935358  09ISLIN ISLUS  BAGKET  UPASTIT2  B0INI6  FI6S0 W62 02078 M4I07253 428191066
8191066 L7832  ALGMGIT2  AO762369  ADGIES A6 IGUSAI  FBSITIS  I7L022030  WI9L7I6  ISAZE0S  SMTAISSM 2531 33096759 322526515 31332862 051868 29280299 297223650  7BQOLTI0  26S6ISGS 259062510 | 29IWIT  29AII0S2 229370634 219118526  0BSAT 198064821 197255870 176254519 165057345  ISI66080  M2OGLSI9 130255709 118238755 106009518 SAS6236) 8093295 6799869  SASIASG  ALSIN 2752131 14083813 o
(CALCULO ACCION CORRECTORA 4.
Clel coste Crédito Hpoteeaio
Wis 1 ies 5 wies 6 MiEs 7 WiEs 10 s 11 MEs 12 wies 13 ies 10 Mies 15 MES 16 wies 17 wies 21 ies 26 ies 26 s 30 Vies 31 vies 32 wies 33 wies 30 ies 36 wies 37 wies 35 MEs a1 wies a3 WiEs a0 wies as WiEs a6
GASTO LEGALES HIPOTECARIO o o 0 0 o o o o o 0 0 o o o o o 0 0 smes  ssuas 0 o [ o o o o o o o o o o 3 o 0 o o o o o o 0 0 o
aeses 0 o 0 0 o o o 0 0 o o o o 0 o 0 o 0 10056 47253 10075340 1802956 28106508  AOSG6SIS  SSAS253 7218250 047818 108707662 27267507  WSS3 164367157 IRTOR 199855480 213438215 2ASTALR  23SESON L2772 79064 BI9I1 2SB2EIW  6L9BIY 265140640 0 0 o
AMORTIZACION 0 [ 0 o o 0 [ 0 [ [ 0 [ 0 0 0 ] o 0 o [ 0 0 0 0 0 0 [] [] 0 0 0 0o 0 [ 0 ] 0 0 0 0 0 0 31.816.876.800 [ 0
FNC PRESTAMO HIPOTECARIO o o o o o o o o o o o o o o o o o 0 265 1038045  AM06EITI 626262152  $36476740 1180936411 LASL266%2 L6SATISOTL 1964161861 2073399805 21147374 209951386 2081354020 20675179 20042333 1710157128 1536450009 1111734704  $48184507 691411445 SUUSISAR 33120225  MEASTe  1BATINE 16661882 31816876500 o o
MENSUAL  ANUAL
TR 7 10,62
wies 6 MES 7 wies 3 Wies 9 Wies 10 S 11 MEs 12 ies 14 MES 16 wies 17 Wies 18 wies 21 vies 22 ies 23 wies 25 ies 26 s 30 Vies 31 vies 32 wies 33 i 30 ies 36 ies 37 wies 35 s 10 MEs a1 WiEs 43 WiEs a6
Coleto coste Préstamo frances DISPOSICION PRESTAMO FRANCES
COMISION DE APERTURA - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
COMISION DE ESTUDIO - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
SEGURODEVIDA 2569146 : , , , : , , , : , : , , , , , ,
INTERESES 762801 7502315 730702 725824 7430883 TO0RT0 6872214 673938 660A12 646593 632654 6184002 GOSN SE9NI8  SJ0ST2  SSGR07 5431 SJASEl 512581 ASMA3  ATBI3S 6131 44N 426208 4082797 300317 3714588 S35 IS 4730 29300 273516 250695 231855 2404668 L8697  LeSl 1439801 1210377 s6767 738599 496959 250692
\MORTIZACION 6.712. 6.832.190 6.953.803 7.077.581 7.203.562 7.331.785 7.462.291 7.595.120 7.730.313 7.867.912 8.007.961 0.503 8.295.582 8.443.243 8.593.533 8.746.498 8.902.186 9.060.645 9.221.924 9.386.074 9.553.146 9.723.192 9.896.265 10072.419 10.251.708 10.434.188 10619.917 10.808.951 11.001.351 11.197.175 11.396.484 11.599.342 805.810 015953 12.220.837 12.447.528 12.669.095 12.894.604 13.124.128 13.357.738 13.595.506 13.837.506 14.083.813
FNC APORTACION SOCIOS. 425621920 - 14333505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14.334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14.334.505 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14.334505 - 14334505 - 14.334505 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14334505 - 14.334505 - -
MENSUAL  ANUAL
Ta1% 20065
COSTE DEL CAPITAL MEDIO PONDERADO.
TOTAL PRESTAMO HIPOTECARIO  31.816.876.800 98,67%
TOTALDISPOSICION PRESTAMO FRANCES. 428.191.066 1,33%
TOTAL FINANGIACION 32245057366 100,00%

K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 10,80%
{K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 0,86%
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1. comPRA DEL SOLAR
21N0TARD
22 BENEFICIENCIA Y REGISTRO

3.1 IMPUESTO DE TIMBRE
[rorat compra souas

2. consTRUCION
Viviendas

Locales

Garsjes

Trasteros

Retencion de garantia

Devolucién retencién

TOTAL CONSTRUCCION

3. HONORARIOS FACULTATIVOS

HONORARIOS
TOTAL HONORARIOS FACULTATIVOS

. ICENCIAS Y AUTORIZACIONES
LICENGIA DE CONSTRUCTION
LICENGIA DE URBANISMO

IMPUESTO POR CARGA URBANISTI

NOTARIO
BENEFICENCIA Y REGISTRO.

TOTAL UICENGIAS Y AUTORIZACIONES
5. SEGURDS E IMPUESTOS

1.1POLIZA DE SEGURD
1.2 SUPERVISION TECNICA

21POUZATRC
22P6Uz8 RCE

a1ica
2 RETEICA
roraL seGuRos € IMPUESTOS

6. GASTOS DE GESTION

TOTAL GASTOS DE GESTION

7. GASTOS DE COMERCIALIZACION

TOTAL GASTOS DE COMERGALIZAGON
3. GASTOS FINANCIEROS

1.1 GRAVAMEN MOVIMIENTOS FINANCIEROS.
2.1 FIDUCIA DE PARQUEO

2.2FIDUCIA DE PREVENTA

23 FIDUCIA INMOBIIARIA

TOTAL GASTOS FINANGIEROS

VENTAS
ENTRADA+APLAZADO-RESTOlHipoteca)
ENTRADAVAPLAZADO
ENTRADAAPLAZADO
ENTRADAAPLAZADO

rovaL vewas
[roTat cosros'

coBROS -PAGOS
ACUMULADOS gréfica)

845.507.740]

2283661
16.124.989

26.461.764.000
5869518.000

994.277.000

87.952807
278102
839576200

20297350

1950200
282250

439670
551736

355.996.080
37050000
31200000

156.000.000

62573 602581
14.300.000.000
4150005150

491220000

29344007276

228368090
1412498526

258.283.220,00

s.8.0m, 7
539.676.20000

1950000,00

37582380629

1917910367
19179104 -395.002910

195000000

1

39

5000000
6952910

236501952

1950000,00
195000000

5951943226
44000000000
5324847337
515700000

315.487.083.37
81465.427

95.607.447,31
45.128.205,13
£8.050.160,58

575189231

58.547.705,33

1210621,
50254505

1.727.26045

155000000
195000000

113.158.54561
265.128.205,13
47.219.39521
5.268.965.99
4315151119
wraeanm
197.162017

1.045.602.56

195000000
195000000

134 43962757
62.911.988,91
51.269.0091

550001454

1231400888
309.496.026

203167640

1950000,00
195000000

15627073957
288.911.988.91
5535055734
734551464

2321639498
72421

136135235

1.950000,00

178.725.59764
5405434605
59565043521

750720853

190.955.706:39
823668.127

235366553

195000000
195000000

20184085271
31405484605
64035 503,51

5.485.11451

0339176226
12270598%

1.696.049,41

185000000
195000000

225.656.651.26
120.721.512,72
68.553.65590

9.080532.99

27420527436
1501355.164

2695 352,48

195000000
195000000

25021665227
340.721512,12
7321285732

9.694.557.99

45347920872
1589834373

2052.113,39

1950000,00
1950000,00

275 56891137
14910860950
78022.436,85
10328 33025

s13028.38

362955205,
2352789578

3059.402,00

195000000

30176524578
365.108.609,50
5255225435
1098335025

57912006879
2931909647

243245918

195000000

328 86593655
175.453.437,08
55 133 526,27
1166089508

45766130670
3389570954

3.448.839,83

195000000
195000000

356,935 509,13
399.453.437,08.
95.458.373,61

12362.637.93

6760008883
4065661002

1365966994

2906.851,0

1950000,00
1950000,00

397.271.087,50

212.046.029,67

104305 28485

55726302893
622920071

87.952807,40

396115155

195000000

43354431576
432.046.025,57
110,858 943,11

13885.004.34

69279
531571453

3943067020
3155173616

340328522

195000000
195000000

471268 461,31
24724602957
117,678 747,71

16.632.04634

20722300089
5108491935

105.847.056,00
BamOTZ0
27.99086400
176839200
15.908.438,40

278397672

165712900

417290820

465.654.766,75
467.246.029,57
5515030747

1217594634
43.227.05

787.96463350
5.896.456.568

370.464.696.00
8217325200
9796802400
6189372,00
5567953440

972391552
5.743.318

579995150

729.13676

349157677

479322541.27
28550685924
55503 54135
1246071156

2593470001
5155803638

52923528000

13919.833,60

885 645,00

357,670,566

650000000

49361239640
285.506.859.24
57.539.945,47
12.758.42065

3913162756
5194935.266

79385292000
176085 54000
209.931.480,00

1326234000
119313 28800

20879.825.40

12.428.467,50

5.197662,45

362691188

650000000

508 55230178
285.506.859.24
99,565 462,74
1307030637

33808201081
5856852255

1005547.032,00
223.001684.00
26591320800

1679972600
15113016480

2544777884
26.447.75,

1578272550

369961515

5500000

52630070242
285.5063899.24
101,655 40168
13.397.78637

63554265572
5221310599

1.243.702.908,00

5271172646

172

1947126575

1239532692

3776.144,93

54084638731
28550689924
103940.442.66

1374250216

57149597519
3209814624

1455397.02000
32282349000
30487438000

2431533000
21874102800

35.279.579.90

2278552375

473692635

55831127692
505.506.899,24
106.307.04148

14.106 36882
1

108247516273
3167.330.461

169355289600
37569915200
wrs382000

72,00
25453501440

24,543 627.52

2651406400

1559298738

4.149518,44

650000000

576803 512.97
33727160512
10851285199

1445163541

154905896315
1618240498

1799399.952,00
39912722600
75.844.688,00

3006266400
27044345280

4732760420

28.171193,00

4240.397,54

550000000

5%6.451513,78
337.271.605,12
11147527565

16.900.989,41

185232348000
41085626000
459.540.12000

27839767200

48.719.59260

2893975750

3334085270
2006151308

4337.335,24

550000000

617.409.381.30
337.271.605,12
11431519424

15337.629.41

165425194838 1739.005.40028
560

1450

1805016550

1852323.48000
21086626000
48984012000

278.397.672,00

4571959260
5.719.592,60

2899975750

443464747

639.864.239,37
33727160512
11735796415
16.165.057.55

171451676547
3519533616

1852323.48000
41086626000
984012000

30.946.86000
27839767200

2571555260

2893975750

25519.786,50

4544.483,40

654.046.394,21
3377160512
12053479325

14.168.057.98

168716761743
5206701.233

1852323.480,00
41086526000
489840.12000
30.546.860,00

278.397672,00

4571959260
48.715.592,60

2899975750

4561856252

550000000

67501629958
33727150512
124 18469150
1416805758
4.640554,19

165103869232
5857.739.926

1852322.48000
41086626000
28984012000

3094686000
278.397.672,00

4571959260
48.715.592,60

2899975750

2551978660

464630119

652075 325,68
3372715052
12805730775

14.168.057.98
61.575.29653

16260858782

sasa188513

158770584000
352.171.08000
41986296000

26525.88000
23862657600

21.759.65080

2485693500

5.543.340,70

650000000
2.043.340,70

68207832568
557.271.605,12
132.317.18552

14.168.057,38

1043281.047,94
9527.469.561

1.455.397.02000
32282349000
38487438000
2431539000
21874102800

35.279.679.90

2278552375

2369694470

507338450

550000000

68207832568
435.049.382,%0
137.05038325

14.168.057.98

528422765863
10455892327

111138408800

2923175556

17.399.85450

652075 325,68
435.049.382.90
14237523059
14.166.057.58

41032810576
10866.220433

899.699976,00
19956361200
23792234400

1503133200
13522172640

1216.995.53

23.663.802,12

14085.596,50

17.681.566,63

5119.026,15

650000000

652075 325,68
435.049.382.90
148 460.770,40

16.168.057.98

-50209.468,45
10916.469.501

767.391.156,00
17021602200
20293376400

128208200
115.336.178.40

2018383122
20.183.831,2

1201418525

512612594

5500.000,00

652075 32568
435.045.38290
15023571951

1416805758

14392900237
10772540459

661.544.100,00

17.399.854,50

10357.056.25

11.483.903,97

5.121.856.07

652075 325,68
35.049.382.90
14917075005

16.168.057.58

29696531467
10475.575.144

52923528000

1391988360

8285 645,00

512135607

652078 325,68
435.049.382.90
14917075005
14.168.057.98

ssss3n
298703742

50277351600
1152080200
13295660400
8399852,00
75.565.082,40

13223.889.42

787136275

46.916.367,48
520278555

5121.856,07

652075 325,68
43504938250
14917075005

1416805755

52685219232
185239

370.464.696,00
217325200
97.968.02400
618937200
5567953440

111

974391852

579395150

512185607

552.078.325,68
435.049.382,90
149.170.750,05

16.168.057,98

701.498.59037
8758686649

317.541168,00
7043421600
3397259200

5305.176,00
4772531520

535193016

92020000
497138700

501537827

552186507

650000000

652078 325,68
1535.049.382.90
14917075005
14.168.057.98

17270110959
703167559

20029735400

176.046.087,.23

2401152180645

4239095496253
35359.279.363

UNIVERSITAT
POLITECNICA
DE VALENCIA

3977.109.600,0)

183.855.484,20]
2187.41028

4175.965.080,00
35350279363 31183314283

3118331428327

140


Usuario
Sello




