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VIABILIDAD ECONOMICA Y FINANCIERA DE UNA RESIDENCIA DE ESTUDIANTES EN LA XEREA

Resumen

El trabajo tiene como objetivo determinar la rentabilidad de un proyecto de inversién inmobiliaria
de una residencia de estudiantes en el centro histérico de la ciudad de Valéncia, concretamente
en la plaza de Napoles y Sicilia. El estudio a realizar implica la estimacion de costes y los ingresos
previstos del proyecto, para lo que previamente se llevara a cabo un estudio de mercado con el
objetivo de obtener informacién de variables relevantes. Ademas, se planteard una propuesta
financiera en la que se propondran unos instrumentos de financiacion propia y ajena. Una vez
determinados los aspectos anteriores, se determinara la viabilidad del proyecto a partir de un
andlisis de rentabilidad mediante herramientas clésicas del analisis de inversiones como el VAN
y la TIR. El trabajo a realizar también abordara aspectos relativos a los modelos de negocios en
el caso de proyectos inmobiliarios de estas caracteristicas.

Abstract

The aim of this work is to determine the profitability of a real estate investment project for a student
residence in the historic centre of the city of Valencia, specifically in the Plaza de Napoles y Sicilia.
The study to be carried out involves estimating the costs and expected income of the project, for
which a market study will be carried out beforehand in order to obtain information on relevant
variables. In addition, a financial proposal will be put forward, proposing a number of own and
third-party financing instruments. Once the above aspects have been determined, the viability of
the project will be determined on the basis of a profitability analysis using classic investment
analysis tools such as NPV and IRR. The work to be carried out will also address aspects related
to business models in the case of real estate projects of these characteristics.

Resum

El treball t¢ com a objectiu determinar la rendibilitat d'un projecte d'inversié immobiliaria d'una
residencia d'estudiants en el centre historic de la ciutat de Valéncia, concretament en la plaga de
Napols i Sicilia. L'estudi a realitzar implica I'estimacié de costos i els ingressos previstos del
projecte, per al que previament es dura a terme un estudi de mercat amb l'objectiu d'obtindre
informacio de variables rellevants. A més, es plantejara una proposta financera en la qual es
proposaran uns instruments de finangcament propi i alié. Una vegada determinats els aspectes
anteriors, es determinara la viabilitat del projecte a partir d'una analisi de rendibilitat mitjancant
eines classiques de l'analisi d'inversions com el VAN i la *TIR. El treball a realitzar també abordara
aspectes relatius als models de negocis en el cas de projectes immobiliaris d'aquestes
caracteristiques.
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1. Introduccion del trabajo

1.1. Objetivos

La viabilidad econémico-financiera de un proyecto es un estudio que se utiliza para determinar
la rentabilidad de un proyecto a la hora de tomar decisiones de inversion. Dentro de este proceso
encontramos una serie de objetivos que hacen referencia a cada parte del estudio:

e Realizar un andlisis de la demanda y de la oferta, en base a los datos que nos arrojan
informes o aquellos que publica de manera directa la competencia e incluyendo precios,
servicios e instalaciones.

e Realizar un proyecto de disefio y/o encaje de un futuro modelo de negocio en una parcela
asignhada y adecuarla a unas condiciones marcadas por la forma, la ubicacion y la
normativa.

e Estimar tanto los costes que supone la compraventa del solar, la construccién del futuro
negocio, como los de mantenimiento o los intereses del préstamo; pero también los
ingresos esperados de la explotacion de los servicios en diferentes escenarios.

e Proponer un modelo financiero.

e Estudiar la rentabilidad a 25 afios mediante las herramientas de estudio de viabilidad
dinamicas, en este caso el VAN y el TIR.

Con todos estos pasos, buscaremos dar una vision objetiva de si la propuesta es rentable o no,
0 si existen otras modalidades o proyectos que permitan la ejecucién de un modelo de negocio
maés provechoso.

1.2. Asignaturas implicadas

La realizacion de este proyecto ha requerido de los estudios aprendidos a lo largo de toda la vida
académica en la Escuela Técnica Superior de Arquitectura, en concreto gracias a haber
estudiado el Grado de Fundamentos de la Arquitectura. La oportunidad que ha ofrecido la gran
variedad de campos que hemos tratado durante todos estos afios ha propiciado el desarrollo
sostenible en muchos de los aspectos del trabajo, asi como una perspectiva critica de los
resultados obtenidos.

En general, todas las asignaturas han permitido el tener una perspectiva global de los aspectos
a los que nos hemos enfrentado, pero algunas de ellas y sus contenidos han ayudado en mayor
medida.

En primer lugar, querria afiadir a esta lista la asignatura de Economia y Gestién Empresarial
porque fue la primera asignatura que nos acercé de manera directa a los procesos de inversion
y a los conocimientos sobre economia. Las asignaturas pertenecientes al modulo de Proyectos
Arquitecténicos nos han sido especialmente de ayuda porque han permitido la ejecucion del
anteproyecto, asi como su visualizacién y representacién. Por otro lado, la Asignatura Legal ha
sido de especial importancia también ya que nos ha permitido entender la legislacion que
envuelve toda la zona de actuacién y nos ha mostrado la hoja de ruta para poder ejecutar el
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proyecto en el lugar escogido. Por Ultimo, las asignaturas de Urbanismo han propiciado un mejor
entendimiento del enclave y las posibilidades que éste permite.

1.3. Relacion con los Objetivos de Desarrollo Sostenible

Estos “ODS” u Objetivos de Desarrollo Sostenible suponen 17 campos de aplicacion definidos
por la Organizacién Mundial de Derechos Humanos (ONU) en consonancia con los lideres
mundiales, firmados en septiembre de 2015. Su labor consiste en la erradicacion de la pobreza,
asi como la supervision del correcto funcionamiento de varios sectores presentes en la actividad
de las sociedades humanas a nivel global.

Creemos que la inclusién de estos objetivos supone la creacién de una hoja de ruta, que permita
la evolucion en los proyectos en los proximos afios, hacia soluciones mas adecuadas a las
necesidades de la poblacién y del medio ambiente.

La siguiente ilustracion muestra la totalidad de ellos, 17 en total:
OBJ ETIV&", DE DESARROLLO
" & SOSTENIBLE

1 FIN ) HAMBRE SALUD EDUCACION IGUALDAD 6 AGUALIMPIA
DELAPOBREZA { YBIENESTAR DECALIDAD DEGENERO Y SANEAMIENTO

fidt | - e i

TRABAJO DECENTE INDUSTRIA, 1 0 REDUCCIONDELAS [ ) 1 PRODUCCION
Y CRECIMIENTO INNOVACIONE DESIGUALDADES Y CONSUMO
ECONOMICO INFRAESTRUCTURA SOSTENIBLES RESPONSABLES

i | O

ACCION VIDA PAZ, JUSTICIA ALIANZAS PARA =
13 Pokercun 14 Sieusana 1 ENSTTUGIONES 17 LoGRAR @
TERRESTRES SOLIDAS ,
OBJETIVC:S

DE DESARROLLO
SOSTENIBLE

llustracion 1: Objetivos de Desarrollo Sostenible Agenda 2030. Fuente: ONU

Asumimos, en primera instancia, que dada la variedad de temas que encontramos en estos
objetivos, y los campos de actuacién en los que pueden aparecer; de cara a la realizacion de una
mejor propuesta, nos centraremos en algunos de ellos. Creemos que estos factores presentes
en las actuaciones propuestas o deberian estarlo y por lo tanto trataremos de incluirlos en nuestra
futura programacion.
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e N°3, Salud y Bienestar: De la que es responsable la parte de disefio e ideacién de
proyecto ya que se tienen en cuenta los factores que se refieren a las condiciones de
habitabilidad y salubridad, de manera que el entorno construido proporcione estas
pautas a sus habitantes.

e N9, Igualdad de Género: Consideramos una oportunidad este nuevo entorno de
convivencia para poder implantar nuevas actitudes al respecto en nuestro futuro
proyecto.

e N°10, Reduccion de las Desigualdades: En esta linea se potenciara el trabajo inclusivo,
y se fomentard la creacion de talleres dentro de la misma residencia en consonancia con
los talleres creados en el local dotacional en planta baja.

e N°11, Ciudades y Comunidades sostenibles: Quizé este seria el factor mas dominante
ya que uno de los propésitos fundamentales de este estudio es el de favorecer una
construccion basada en las necesidades de la poblacion, dandoles una respuesta
eficiente.
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2. Descripcion de la parcela

2.1 Condiciones de la parcela

Planimetria 1: Dimensiones y orientacion de la parcela. Fuente: Elaboracién propia

Respecto a la forma, nos encontramos ante una geometria no ortogonal, que rodea un patio
interior, fruto de la densidad de edificaciéon que encontramos en pleno centro de Valencia. Como
hemos citado antes, el local esta edificado actualmente, asi como las parcelas colindantes lo que
nos muestra la existencia de medianeras en los limites.

Si hablamos de las orientaciones y disposiciones, encontramos un alzado que predomina
respecto a los demas, ya sea por el entorno, por su representatividad o por suponer el acceso
principal al actual edificio. Hablamos de la orientacion sur, que cae directamente a la Plaza de
Napoles y Sicilia. A nivel de visuales, esta es la que mas posibilidades ofrece ya que su salida
directa es una plaza ajardinada, lo que permite reuniones y genera vida. Son las
correspondientes a las dos primeras figuras del lote 3 de ilustraciones.

En cuanto al resto de alzados, solo encontramos dos que den directamente a la calle, ya que los
limites con orientacion este, suponen medianeras con los edificios ubicados a su lado. En las
orientaciones oeste y norte encontramos vias con ambito reducido, siendo completamente
peatonal la seccidn oeste, y permitiendo la entrada de vehiculos en una sola direccién, con un
Unico carril y aceras estrechas en el frente norte. Es aqui donde encontramos la entrada al garaje
del edificio actual.
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llustracion 2: (Lote) Entorno cercano de la parcela. Fuente: Elaboracion propia

SEMPERE ABELLAN, ALVARO
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2.2. Ubicacién y entorno

La parcela se encuentra en la Plaza de Napoles y Sicilia nimero 5, en la localidad de Valencia y
con caédigo postal 46003. El emplazamiento se sitia muy cerca de la Plaza de la Reina y de la
Calle de la Paz, en el barrio de Xerea. La localizacion es especialmente interesante por su
cercania a grandes focos turisticos.

llustracion 3: Emplazamiento general de la parcela en la ciudad de Valencia. Fuente: Google Earth.

El principal interés de la ubicacién escogida es que relne todas las bondades de situarse a
caballo entre las principales atracciones turisticas de Valencia, y el Antiguo Cauce del Rio Turia,
combinando una perspectiva mas turistica, cultural y de ocio dados los emplazamientos de la
Plaza de la Reina, la Plaza del Ayuntamiento, etc.; con otra mas enfocada al deporte y la salud.

Ello permite dar a la residencia un caracter especial, diferenciador, ofreciendo a los residentes
una gran variedad de actividades diferentes que pasan por fotografia, deporte de cualquier tipo,
talleres muy diferentes, cine, museos y otros muchos mas, todo ello a una distancia relativamente
corta de una de las dos principales estaciones de tren, la Estacion del Norte.
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llustracion 4: (Lote) Principales atracciones turisticas de Valencia cercanas a la parcela. Foto 1: Plaza de la
Reina, fuente: Tripadvisor. Foto 2: Plaza del Ayuntamiento, fuente: Las Provincias. Foto 3: Plaza Redonda,
fuente: diario EI Mundo. Foto 4. Calle de la Paz, fuente: El Independiente. Foto 5: Mercado Central, fuente: Las
Provincias. Foto 6: Antiguo Cauce del Rio Turia, fuente: diario ABC.
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2.2.1.

Conexiones con centros educativos

En primer lugar, analizaremos las posibles conexiones a los centros universitarios para poder
dar una perspectiva objetiva de las ventajas de la ubicacién escogida. La ubicacién permite a los
estudiantes tener una perspectiva diferente de otras zonas de ocio, culturales, etc. Que no serian
tan accesibles desde los actuales emplazamientos.

llustracion 5: Ubicaciones de los principales centros educativos universitarios en la ciudad de Valencia.
Fuente: Imagen base, Google Earth; Montaje: Elaboracién propia

Como se puede apreciar en la imagen, la residencia (punto blanco) se sitia muy préxima de
algunos centros y a distancias moderadas de otros. El color amarillo es el ESAT, el punto naranja
es la Universidad Catolica San Vicente Martir, el color azul es la Universidad de Valencia, el color
verde seria el ESIC, el color morado seria la Universidad Europea de Valencia y el color rojo la

Universidad Politécnica de Valencia.
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llustracion 6: (Lote) Distancias desde la parcela hasta los principales centros universitarios de Valencia. Fuente:
Google Maps

La primera universidad de la que analizaremos su posible conexién sera la Universidad de
Valéncia, en este caso, el campus de Blasco |bafiez. Dada su cercania al nuevo cauce del Rio
Turia, el trayecto a realizar entre ambas partes es comodo a pie, ho suponiendo mas de un cuarto
de hora en total. Consideramos pues una opcion posible para estudiantes de dicha institucion.

En segundo lugar, pasariamos a analizar la conexién entre la parcela y la Universitat Politécnica
de Valéncia. En este caso el trayecto es mas largo, llegando a suponer en torno a los tres cuartos
de hora a pie, pero por otra parte la conexidn en transporte publico no Unicamente es bastante
directa, si no que nos permite elegir el medio de transporte.

Habiendo mostrado pues, las principales instituciones universitarias en la ciudad de Valencia, y
aprovechando la localizaciéon céntrica, el siguiente paso pues, seria el de analizar los trayectos
con otros centros educativos presentes en la zona. El ESAT se sitlla a menos de cinco minutos
andando de la ubicacién de la parcela lo que convierte a nuestro establecimiento en un
alojamiento mas que interesante para alumnos que deseen estudiar alli.

Ademas, la cercania a la Universidad Catoélica San Vicente Martir, situada también en el centro
pero saliendo de la densidad de personas en las calles y el trafico existentes en esa zona, permite
a nuestro futuro edificio también ser una opcidon mas que interesante.

2.2.2. Insercién en el entorno

El entorno que rodea la parcela es principalmente residencial, compuesto por vias peatonales,
pero con cierta permisibilidad a la entrada de trafico rodado. Por su ubicacion en el centro
historico, las calles y callejuelas que envuelven la plaza son irregulares y estrechas.
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Respecto a la zona en general, ampliando un poco mas el espectro, nos encontramos, como
hemos citado antes, en un emplazamiento ubicado muy cerca de muchos de los principales focos
turisticos de la zona. Sabiendo que el uso va a ser una residencia de estudiantes y conociendo
las caracteristicas que ellas necesitan podemos mostrar una serie de ventajas y contras que
supone la zona.

Ventajas:

e A pesar de su ubicacién céntrica, dado su uso predominantemente residencial y sus
accesos peatonales, la zona es bastante tranquila suponiendo un contraste fuerte con
las acumulaciones de gente mas presentes en lugares como la Plaza de La Reina, o la
Calle de la Paz.

e Dichos focos turisticos se encuentran a escasos minutos a pie, y junto a su cercania con
el Antiguo Cauce del Rio Turia, llenan la zona de posibilidades, que pasan por lo cultural,
deportivo, etc.

e La ubicacion de terciarios en planta baja en practicamente toda la zona, lo que lo
convierte también en un foco comercial.

e Al situarse tan cerca de zonas muy transitadas, encontramos una gran oferta de
transporte pablico; muchas de las lineas de autobus pasan o acaban en el centro lo que
supone una movilidad facil para las personas que residen ahi. Todo ello sumado a la
constante creacién de nuevos carriles bici que también pasan por ahi.

Contras:

e El acceso rodado a la zona es complicado, lo que por una parte es una ventaja (a nivel
de ruido, de emisiones y densidad), pero, por otro lado, también supone mayor dificultad
para llegar (a pesar de la buena conectividad en transporte publico).

¢ Una ordenacion antigua basada en calles con anchos de acera muy estrechos, lo que
limita la entrada de luz, ya no Unicamente a la residencia, sino también a las calles que
rodean el futuro edificio.

2.3. Normativa Urbanistica

El plan en torno al cual se rige la edificacion de la zona es el PEP (Plan Especial de Proteccion)
de Ciutat Vella, que engloba un total de 6 barrios ubicados en el centro de la ciudad de Valencia
y son; “Lo Carme”, “Mercado”, “El Pilar’, “La Sede”, “La Xerea” y “Sant Francesc”. Este plan se
utiliza con la intencion de regenerar el tejido urbano de Ciutat Vella, preservar y crear zonas
verdes y ordenar futuras actuaciones en torno a una serie de normativas especificadas en él.

Podemos extraer una serie de limitaciones u obligaciones que deberemos considerar a la hora
de planificar y encajar la residencia de los documentos de ordenacién que se mostraran a
continuacion:
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M= UNA= s

4 Altura maxima de l'edificacio expressada en nimero de plantes (inclosa la baixa)

[CU Dotacionals privats que provenen dinstruments urbanistics anteriors, en els quals s'admet el canvi d'is solicitat en la planta baixa, amb les condicions de les NN.UU. del Pla
(PP)

(PB). EQUIPAMENT PUBLIC EN PLANTA BAIXA DE L'EDIFICI. La resta de plantes de l'edifici sinclouen en el subambit Predominanga residencial

llustracion 7: Situacion urbanistica de la parcela. Fuente: Plan Especial de Proteccion de Ciutat Vella.

Dadas las exigencias del Plan establecido, sabremos que se podran construir un maximo de 4
alturas sobre rasante, lo que marcara la organizacion de la futura residencia. De cara a los usos,
sabemos que el suelo estaba dedicado al dotacional, pero establecido en un Plan anterior, y que
en planta baja debemos incorporar un equipamiento publico.

Por otro lado, se ha obtenido también la ficha catastral que nos marcara las dimensiones y la
identificacién de la parcela:

e Lareferencia catastral es 6130314YJ2763A0001AA.

e La superficie gréafica estipulada es de 1253 m2.

e La participacion del inmueble actual es del 100%, lo que nos permite edificar sobre toda
la parcela dibujada.
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DE DATOS CATASTRALES DE BIEN INMUEBLE

Referencia catastral: 6130314YJ2763A0001AA

DATOS DESCRIPTIVOS DELINMUEBLE [ paceta |

: srcmscnoo CONSULTA DESCRIPTIVA Y GRAFICA
;ﬁ{. s | tmgEe,

Localizacién:
PZ NAPOLES Y SICILIA 5
46003 VALENCIA [VALENCIA]

Superficie grafica: 1253 m2
Participacion del inmueble: 100.00 %
Tipo: Parcela construida sin division honzontal

Clase: URBANO /
Uso principal: Edif. Singular /
Superficie construida: 5850 m2 _43729% /
Afio construccién: 1990 T /

Construccién
Destino Escalera / Planta / Puerta Superficie m* N\ ¥
ALMACEN 111100 1.198 {
ALMACEN 12100 1198 f
PUBLICO 1/B0/00 3454 A~

" 960 | [Escala:
- | ~—L | /600

Este documento no es una certificacion catastral, pero sus datos pueden ser verificados a
través del “Acceso a datos catastrales no protegidos de la SEC”

Lunes , 19 de Abril de 2021

llustracion 8: Informacion catastral de la parcela. Fuente: Portal de Urbanismo, Ayuntamiento de Valencia

3. Estudio de mercado

La funcién del estudio de mercado sera la de, por un lado, obtener informacién sobre los posibles
consumidores del tipo de servicio que estamos ofreciendo. Conocer estos perfiles serd muy
importante, ya que nos permitird tener una perspectiva clara de lo que necesitan y de lo debemos
ofrecer. Por otro lado, y en consonancia con esto Ultimo también analizaremos los precios e
instalaciones ofertadas por la competencia, para poder entrar de la misma manera en el mercado
de residencias y ser competitivos.

3.1. Anadlisis de la demanda

Este punto del estudio esta orientado a la recopilacion de datos sobre los posibles consumidores
de nuestro futuro servicio. Mediante el analisis de informes y estudios podremos hacernos una
idea del tipo de negocio que podremos desarrollar posteriormente y a quien puede ir dirigido.

Pero ahora ya hablando de datos, comenzamos mostrando la linea de crecimiento en la demanda
de estudios universitarios en edades de entre 18 y 24 afios en Espafia. Los estudios terciarios
parecen tener mayor aceptacion entre los jovenes conforme pasan los afios, y actualmente se
sitUa en porcentajes cercanos al 38% en esa franja de edad. Segin el INE, esa tendencia seguira
creciendo en los proximos 10 afios, pero alcanzard un maximo aproximadamente en el afio
2029/2030, lo que lo sitia en un valor considerablemente superior al actual, que hoy es
considerado ya alto.
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Grafica 1: Demanda de estudios terciarios en jévenes terciarios en jovenes de entre 18 y 24 afos. Fuente:
INE

Para responder a esa demanda, nos encontramos ante un modelo de negocio que busca
encontrar alojamiento a estudiantes, que en términos generales se encuentran en los primeros
cursos de la carrera y provienen de fuera, 0 a estudiantes internacionales. En consonancia a los
datos de demanda nacional, encontramos también un incremento de estudiantes que reunen las
condiciones anteriormente citadas lo que obliga a aumentar la oferta afio tras afio.

Evolucion de los estudiantes internacionales matriculados en Grado, Master y Doctorado

en universidades presenciales

70.000

60.000

50.000

40.000

30.000

20.000

10.000

2015-2018 2016-2017 2017-2018 2018-2013°

Gréfica 2: Evolucion de estudiantes internacionales matriculados en universidades espafiolas. Fuente:
Informe CRUE 20109.

A todo ello, légicamente debemos sumar también la demanda de plazas Erasmus+ que
encontramos por parte de los paises europeos en su interés para estudiar y vivir la experiencia
aqui en Espafia, siendo nuestro pais el lider destino para estudiantes internacionales temporales
para la estancia de un afo.
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5

Jumero de estudiantes Erasmus+ recibidos por pais
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Gréfica 3: Ranking de nimero de estudiantes Erasmus+ en Europa. Fuente: Comision Europea

De los datos ofrecidos por el Ministerio de Educacion y la oferta de camas publicada por los
principales operadores del sector, nos encontramos con una demanda real en Espafa (fijada en
los parametros que hemos comentado antes) de aproximadamente 430000 estudiantes que
buscan formas diferentes de alojamiento frente a una demanda que oscilaba en el afio 2019
cerca de las 94000 camas. Ello justifica el gran crecimiento del sector en los Ultimos afios, y los
esperanzadores datos de inversidn que arrojan para los préximos afios. Estos crecimientos son
claramente visibles si comparamos el nimero de plazas ofertadas en el periodo de afios de entre
2016y 2019:

Mumero de plazas en colegios mayores y residencias universitarias en Espafa

100.000 - 67516 68.601 71.390
20.000
60.000

403.000

20.000

-
a

2017

ersitarias

B Colegios mayores |

Gréfica 4: Numero de plazas en residencias y colegios mayores. Fuente: Informe DBK “Residencias para
estudiantes 2020”.

Ya enfocados en la ciudad de Valencia, nos situamos en un escenario en el que existe el mayor
namero de estudiantes por cama ofertada, rondando los 31 estudiantes por cada cama, Y,
ademas, también es el tercer destino de Espafia con mayor entrada de estudiantes de fuera de
la ciudad al afio.
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Numero de estudiantes por Universidad

Universidad Estudiantes % estudiantes internacionales

Universidad de

Universidad Po

a de Valencia San Vicente Martir

enal Herrera-CEU

Universidad Europea de Valencia vada
Total 104.369 8%

Tabla 1: Numero de estudiantes por universidad en Valencia. Fuente: Universidades de Valencia

Valencia, debido a sus grandes universidades, muchas de ellas de gran prestigio, su oferta
cultural y su ya conocido estilo de vida es un foco considerable de estudiantes al afio, llegando
a los 104369 estudiantes entre todas las universidades en el afio 2020. Considerando también
que el 8% de los estudiantes son extranjeros, obtenemos un valor aproximado de 8350
estudiantes, entre los que no se contarian aquellos que son fuera de Valencia, pero de dentro de
Espafia, dato que incrementaria notablemente el anterior. Toda esta demanda para una
estimacion de oferta de aproximadamente 5000 plazas para el afio 2022, por lo que estamos en
una situacién en la que cualquier tipo de inversién en alojamiento para estudiantes es una buena

opcién a priori.

o & 4 B

Namero total Numero de camas Numero total de estudiantes Ratio de numero de Renta media®
de camas pipeline (hasta 2022) (% internacionales) estudiantes por cama mensual
3411 +1.676 104.3689 (zss 311 600 &/mes
(+4,9%)

llustracion 9: Estadistica en términos de numero de estudiantes y alojamiento en Valencia. Fuente: JLL —
PBSA (Purpose Built Student Acommodation)

Sabiendo ya los datos de demanda del sector, podemos concluir diciendo que las expectativas
de construccién de una residencia son muy favorables, y que se podria esperar una alta
ocupacion a lo largo de la vida util de la misma.

3.2. Analisis de la oferta. Residencias de estudiantes en Valencia

En esta parte del estudio procederemos a mostrar las principales residencias de estudiantes y
colegios mayores que encontramos en el mercado. Estos establecimientos seran la competencia
de nuestro proyecto, y tener una perspectiva global de lo que ofrecen y a cuanto lo hacen nos
servird para establecer nuestra futura estimacion de ingresos.

A partir de los servicios que oferten y las instalaciones que posean pasaremos posteriormente a
encajar nuestra residencia de manera que los estudiantes que elijan nuestro establecimiento
puedan gozar de las mismas posibilidades que los que habitan en otros lugares.
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Para la elaboracion del estudio de mercado se han elegido las 6 residencias con mayor volumen
de estudiantes o las que mayor reclamo tienen en la ciudad de Valencia, y seran el C.M. Galileo
Galilei, la Residencia Damia Bonet, la Residencia Ausias March, el C.M. Albalat, el C.M. Asuncién
de Nuestra Sefiora y la Residencia Universitaria San Francisco Javier. Todos los datos de
servicios, instalaciones y precios estan extraidos directamente de los portales web de cada uno
de los centros.

COLEGIO MAYOR GALILEO GALILEI

¥ Universitaty,
Politécnica
'de,Valencia

, Cd//e,) .
ODUQU h.. Superlor de’ Ingenlerla

L

an els
I’

\/

N A

Centro de Formagion | 4
Permanente®

i de\Valencia
D'e Derecho) e

llustracion 10: Imagen aérea del C.M. Gallleo Galilei. Fuente Google Maps

SERVICIOS INCLUIDOS

e Nutricionista

e Teléfono

e Luzyagua

e Fax, correo, caja fuerte

e Préstamo de material

e Actividades deportivas

¢ Climatizacion

e Limpieza de habitaciones (1/sem)
e Servicio de seguridad

e Alimentacion a medida (fines de semana no)
e Asesoramiento informatico

e Tutores “contigo”

e Consigna de equipajes

e Recepcién 24 h
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e Mantenimiento

e Organizacion de actos
e Conexibn a internet

e Servicio médico

SERVICIOS OPCIONALES

Pack lavanderia (70 euros)
Televisién (10 euros)

Limpieza extra

Ropa de cama (25 euros)

Clases y tutorias

Seguro médico (42 euros)

Nevera (12 euros)

Cama XL (solo habitaciones individuales) (10 euros)
Planchado de ropa

Lavanderia autoservicio

Transporte

Aparcamiento (30 euros)
Alimentacion fines de semana
Lavado de ropa personal (55 euros)

INSTALACIONES

e Aparcamiento

e Cafeteria Camus

e Quiosco Galileo

e Aulas de estudio

e Administracion

e Cocinas

e Autoescuela

e Reprografia

e Zonade ocio

e Recepcién

e Gimnasio

e Peluqueria

e Agencia de Viajes
e Comedor

e Decanato

e Biblioteca

e Sal6n de Actos
Solarium
Barbacoas

Sala Bellas Artes
Sala de Mdusica
Espacios multiusos
Restaurante Galileo Gatronémico
Restaurante Bocalinda
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PRECIOS (bario privado, pensién completa, limpieza, luz, agua e internet incluidos)

ESTANCIA TIPO A: Curso escolar (precios sin IVA). Precio rebajado al 15% hasta el 15-03-2021

Habitacion triple: 30m2 con balcén o ventana. Precio mensual rebajado: 540,91 euros.
Precio mensual estandar 636,36 euros.

Habitacion doble: 25 m2 con balcén. Precio mensual rebajado: 690,91 euros. Precio
mensual estandar 812,83 euros.

Habitacion individual pequefia: 19m2 con ventana. Precio mensual rebajado 937,6 euros.
Precio mensual estandar 1053,48 euros.

Habitacion individual: 23 m2 con balcon o ventana. Precio mensual rebajado: 956,58
euros. Precio mensual rebajado: 1112,3 euros.

Atico premium: 30m2 con terraza privada. Precio mensual rebajado: 1290 euros. Precio
mensual estandar: 1517,65 euros.

ESTANCIA TIPO B: Por meses (precios sin IVA)

Habitacion triple: 30m2 con balcén o ventana. Precio mensual estandar 635,29 euros.
Habitacion doble: 25 m2 con balcén. Precio mensual estandar 788,23 euros.

Habitacion individual pequefia: 19m2 con ventana. Precio mensual estandar 1000 euros.
Habitacion individual: 23 m2 con balcén o ventana. Precio mensual rebajado: 1058,82
euros.

Atico premium: 30m2 con terraza privada. Precio mensual estandar: 1295 euros.

COLEGIO MAYOR AUSIAS MARCH

AU
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grdeiSalud/P
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llustracion 11: Imagen aérea del C.M. Ausias March. Fuente: Google Maps
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SERVICIOS INCLUIDOS E INSTALACIONES

e Biblioteca

e Taller de escultura
e Zonade recreo

e Lavanderia

e Wifi

e Aparcamiento de bicicletas
e Sala de Estudios

e Salén de actos

e Gimnasio

e Reprografia

e Servicio de limpieza
e Comida para llevar
e Sala de pintura

e Cafeteria

e Sal6n comedor

e Conserjeria 24 h

e Calefaccion

SERVICIOS OPCIONALES

e Nevera (7 euros)

e Transporte privado a universidades (de 40 a 65 euros al mes)
e Lavadora (3 euros)

e Secadora (2 euros)

PRECIOS (pension completa, luz, gas, agua, 2 limpiezas por semana incluidos)

ESTANCIA TIPO A: Curso escolar (precios sin IVA).

e Habitacién doble de uso individual: Precio mensual 961 euros
e Habitacién individual tipo A: Precio mensual 857 euros
e Habitacién individual tipo B: Precio mensual 804 euros
e Habitacién individual tipo C: Precio mensual 766 euros

¢ Habitacion doble compartida: Precio mensual 687 euros.

ESTANCIA TIPO B: Media y corta estancia (precios sin IVA).
e Estancia diaria: Precio/dia 40 euros

e Estancia mensual habitacion individual: 961 euros

e Estancia mensual habitacién doble compartida: 857 euros
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RESIDENCIA ALBALAT

llustracion 12: Imagen aérea del C.M. Albalat. Fuente: Google Maps

Residencia exclusiva para publico masculino.

SERVICIOS INCLUIDOS E INSTALACIONES

En el C.M. Albalat no se tienen en cuenta servicios opciones, ya que el establecimiento funciona
con un servicio basado en el “todo incluido” y los servicios existentes se adhieren a la tarifa
general en todo caso.

Comedor (incluida pensién completa)
Lavado y planchado de ropa
Piscina

Salén de Actos

Aula de ordenadores
Bibliotecas

Climatizacion

Limpieza diaria

Zonas deportivas

Gimnasio

Salas de estudio y trabajo
Wifi

Salén de ocio
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Las 56 habitaciones son individuales, cuentan con ventanas a exteriores, pero no con bafios
propios.

PRECIOS (se asume por los folletos que las estancias son reducidas a todo el curso)

HABITACION INDIVIDUAL (precios sin iva, 10%)

e Precio sin beca: 900 euros mensuales
e Precio con beca 15%: 765 euros mensuales
e Precio con beca 35%: 585 euros mensuales

HABITACION COMPARTIDA (precios sin IVA, 10%)

e Precio sin beca: 670 euros mensuales
e Precio con beca 15%: 570 euros mensuales
e Precio con beca 35%: 436 euros mensuales

C.M. ASUNCION DE NUESTRA SENORA

llustracion 13: Imagen aérea del C.M. Asuncién de Nuestra Sefiora. Fuente: Google Maps

Residencia exclusiva para publico femenino.
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SERVICIOS E INSTALACIONES

Salén de actos
Cafeteria

Sala de estar

Serv. De limpieza
Calefaccion
Asesoramiento informatico
Gimnasio

Comedor

Sala estudio

Wifi

Aire acondicionado
Capilla

Biblioteca

Aula de ordenadores
Recepcién 24 h

SERVICIOS NO INCLUIDOS

e Aparcamiento

PRECIOS (de la info de la web, se concluye gue los precios son siempre para estancias de todo
el curso. Precios sin IVA).

e Habitacion individual: Pension completa, bafio completo en el interior. 820 euros
mensuales.

e Habitaciébn compartida: Pension completa, bafio completo en el interior. 630 euros
mensuales.

e Servicio de habitaciones “a medida”, analizando necesidades y dando una solucion
adecuada en cada momento. Precios sujetos a consulta y condiciones.

RESIDENCIA UNIVERSITARIA DAMIA BONET

a5 Ve B S DT W L ) SN R M 10T | Rty
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llustracion 14: Imagen aérea de la Residencia Universitaria Damia Bonet. Fuente: Google Maps
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SERVICIOS E INSTALACIONES

e Salas de estudio

e Lavanderias autoservicio
e Mantenimiento 24h

e Comedor-cafeteria

e Sala de ocio

o Wifi

e Recepcién 24h

e Maquinas de Vending
e Sala de proyector

e Sala fitness

e Préstamo de material

SERVICIOS NO INCLUIDOS

e Limpieza semanal de la habitacion
e Entrega de ropa de cama
e Aparcamiento

PRECIOS (IVA no incluido)

Estancia tipo A: Curso completo (9.5 meses) (régimen sin comidas)

e Estudio individual con cocina compartida: 522 euros mensuales
e Estudio individual con cocina indiv: 522 euros mensuales
e Estudio doble con cocina: 377 euros mensuales

Estancia tipo B: (estancias intermedias, minimo 1 mes)

Depende de la temporada, la demanda y otros factores, pero haciendo algunas pruebas los
precios para los tres modelos anteriormente citados se incrementan entre 30 y 50 euros

mensuales.
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RESIDENCIA UNIVERSITARIA SAN FRANCISCO JAVIER
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llustracion 15: Imagen aérea de la Residencia Universitaria San Francisco Javier. Fuente: Google Maps

SERVICIOS E INSTALACIONES

Cafeteria (de 7.00 a 20.30)
Biblioteca

Sala de ocio

Fotocopiadora

Cambio de ropa de cama cada 15 dias
Lavadora, secadora, plancha
Limpieza diaria

Saldn de actos

Capilla

Serv. Comida

Wifi

Conserjeria

Salas de estudio

Gimnasio

Cambio de toallas

PRECIOS (IVA incluido)

Estancia tipo A: Curso completo (incluye limpieza diaria de habitacion y bafio, ropa de cama
lavada cada 15 dias, toallas con cambio semanal y uso de lavanderia).

e Habitacion individual: Con pension completa 983 euros mensuales.
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e Habitacién individual especial: Con pensién completa 1062 euros mensuales.
¢ Habitacion doble: Con pension completa 795 euros.
e Habitacion doble de uso individual: Con pensién completa 1100 euros mensuales.

Descuentos del 3% al 7%, por afios consecutivos como residente.

Estancia tipo B: Precio por dias (incluye limpieza de la habitacién y bafio, ropa de cama y toallas).

e Habitacion individual estancia diaria 37,5 euros al dia
e Habitacion doble estancia diaria 30 euros al dia

3.3. Tablas de precios

Llegado a este punto, se van a mostrar de manera resumida los precios mostrados anteriormente
para las habitaciones en la modalidad de curso escolar, es decir, contratando dicho servicio para
la totalidad de 9 meses ampliables en la mayoria de los casos.

A simple vista se puede ver que son aquellas que ofrecen mayor cantidad de servicios las que
se ofrecen a precios mas altos, aunque también hay otros condicionantes como la proximidad a
las universidades. El enclave como tal no es relevante para el estudio de los precios en este
momento ya que todas ellas se encuentran en el mismo distrito, 0 en zonas colindantes por lo
que el rango de precios manejado en la zona es similar.

TABLA DE PRECIOS POR HABITACION || 1)
Hab. Doble Uso Hab. Doble Hab. Triple

Residencia / Tipo de habitacién Hab. Individual 1 Hab. Individual 2 Hab. Individual 3 |Individual Compartida Compartida |
C.M. Galileo Galilei 937,6€* - 1053 48€ 956,58€* - 1112,3€ 1290€* - 1517,65€ 690,91€* - 812,83€ 540,91€* - 636,36€
C.M. Ausias March 766 € 804 € 857 € 961 € 687 €
Residencia Albalat 585€* - 765€* - 900€
C.M. Asuncion de Nuestra Seriora 820 € 630 €
Residencia Damia Bonet 522 € 377 €
Residencia Universitaria San Francisco Ja]983 € 1.062 € 1.100 € 795 €
MEDIA** 840,75 € 992,77 € 1.187,33 € 1.030,50 € 660,37 € 636,36 €

Tabla 2: Resumen del precio de las habitaciones para estancias de curso entero en las residencias actuales de Valencia. Fuente:
Elaboracion propia

*Precio rebajado por una promocioén aplicada (rebaja de iniciativa comercial o aplicacion de becas).

**A| calcular la media de precios se tiene en cuenta siempre el precio de las habitaciones sin ningin tipo de rebaja o
promocion.

Las diferencias entre los tipos de habitaciones individuales dependen de la cantidad de m2 y de superficies singulares
como balcones u otros siendo el tipo 3 el mas completo.

Si ahora analizamos los precios de estancia corta, podemos obtener también una serie de
conclusiones que son visibles a simple vista. Al no cerrar un contrato con una duracioén de 9 0 10
meses que asegura la continuidad de los estudiantes residentes, las residencias tienden a
aumentar los precios, aunque en algunos casos esos incrementos no llegan a ser significativos,
yendo del 10-12% hasta incrementos del 25%.
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Por otro lado, este modelo de estancia corta parece no estar asentado en todas las residencias,
que prefieren la primera modalidad de contrato que les asegura ocupaciones regulares
independientemente del mes.

En ultimo lugar encontramos también las denominadas “estancias de dia” y es que algunas de
ellas ofrecen la posibilidad de contratar habitaciones por dias separados. De sus portales web,
podemos suponer que se trata de centros que también reciben profesores externos, o que
acogen ciclos de conferencias o congresos y ofrecen esta modalidad.

TABLA DE PRECIOS POR HABITACION ( 1)
Residencia / Tipo de habitacién Hab. Individual 1 |Hab. Individual 2 Hab. Individual 3  |Hab. Doble Uso Individual  [Hab. Doble Compartida |Hab. Triple Compartida
C.M. Galileo Galilei 1.000 € 1.058,82 € 1.295 € 788,23 € 635,29 €
C.M. Ausias March 961 € 857 €
Residencia Damia Bonet 562 € ** 562 € ** 417 € **
MEDIA 841 € 810,41 € 1.295 € - 687,41 € 635,29 €

Tabla 3: Resumen del precio de las habitaciones para estancias mensuales en las residencias actuales de Valencia. Fuente: Elaboracion
propia

*Al calcular la media de precios se tiene en cuenta siempre el precio de las habitaciones sin ningin tipo de rebaja o

promocién.

** Los precios reflejados indican 40 € de diferencia con las estancias de curso completo. La diferencia depende de
factores externos y oscila entre 30 y 50 euros segln temporada.

Las diferencias entre los tipos de habitaciones individuales dependen de la cantidad de m2 y de superficies singulares
como balcones u otros siendo el tipo 3 el mas completo.

TABLA DE PRECIOS POR HABITACION (diario)
Residencia / Tipo de habitacién Hab. Individual Hab. Individual 2 Hab. Individual 3  [Hab. Doble Uso Individual |Hab. Doble Compartida |Hab. Triple Compartida
C.M. Ausias March 40 €
Residencia Universitaria San Francisco Javier |37,50 € 30€
MEDIA 38,75 € = P P 30,00 €

Tabla 4: Resumen del precio de las habitaciones para estancias por dia en las residencias actuales de Valencia. Fuente:
Elaboracién propia

3.4. Tablas de servicios e instalaciones

Para poder pasar al encaje de la residencia deberemos ser conscientes de los servicios, y de los
espacios que reservan cada una de las residencias habituales para poder ofrecer una estancia
similar, por ello y de manera simplificada, afiadiendo los servicios considerados imprescindibles,
pasaremos a mostrar una tabla que reuna todas las partes ofertadas por los establecimientos

actuales
TABLA DE SERVICIOS INCLUIDOS

Residencia / Tipos Luz y Agua Teléfono Recepcién 24 h  |C: i6 Limpieza de Habitacion (1/ Wifi Comedor Transporte** |Ropade Cama***
C.M. Galileo Galilei Si Si Si Si Si Si Si No No
C.M. Ausias March Si Si Si Si Si Si Si No No
Residencia Albalat Si Si Si Si Si Si Si No Si
C.M. Asuncién de Nuestra Sefiora Si Si Si Si Si Si Si No Si
Residencia Damia Bonet Si Si Si Si No** Si Si No No
Residencia Universitaria San Francisco Javier Si Si Si Si Si Si Si No Si
RESUMEN Si Si Si Si Si Si Si No Si /No

Tabla 5: Resumen de los servicios incluidos en las residencias actuales de Valencia. Fuente: Elaboracion propia

*Limpieza de habitaciones asignada como minimo a una vez por semana, pero dependiendo de la residencia puede
realizarse en mayor cantidad.

**Sji aparece un no quiere decir que no esta incluido en las tarifas base para cada tipo de régimen, pero si que pueden
encontrarse como servicios opcionales.
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***Eg independiente de las limpiezas de habitacion, en algunos casos se encuentran lavanderias donde cada residente
deberé lavar su ropa de cama y toallas o se considerara un servicio contratable por separado.

De los servicios incluidos se da a entender que existen una serie de ellos que se ofertan siempre
y de la misma manera se incluyen en las tarifas base, porque se consideran indispensables para
el funcionamiento de la residencia y para la habitabilidad de los inquilinos. Ellos son la luz, el
agua, la recepcion 24 horas, etc. Por otro lado, otros servicios como el transporte no aparecen
nunca incluido en dichos precios, pero en algunos de estos establecimientos se ofertan por
separado.

TABLA DE SERVICIOS OPCIONALES

Residencia / Tipos Aparcamiento* |Transporte |Nevera Lavanderia [Limpieza Extra
C.M. Galileo Galilei Si No Si Si Si

C.M. Ausias March No Si Si Si Si

Residencia Albalat *K *x *x *x *E

C.M. Asuncion de Nuestra Sefiora Si *rE Hokk Si Si

Residencia Damia Bonet Si No Hork Si kkk
Residencia Universitaria San Francisco Javier No No Hokx Si Si

RESUMEN Si No e Si Si

Tabla 6: Resumen de servicios opcionales en las residencias actuales de Valencia. Fuente: Elaboracién
propia

*Un no también puede significar que la residencia tenga un espacio exterior destinado a aparcamiento que no se incluye
Ccomo servicio a parte.

**En el caso de la Residencia Albalat, no se consideran estos servicios opcionales porque funcionan con un servicio
basado en el "Todo incluido".

***Servicio no especificado

Ocurre de una manera similar al caso de los servicios incluidos, pero en este caso existe mayor
diversidad de oferta dependiendo del establecimiento. Los servicios que son opcionales pero que
son considerados mas importantes en la vida de los estudiantes aparecen siempre en este tipo
de emplazamientos, pero otros servicios dependen directamente de la logistica y las
instalaciones que varian de manera considerable entre un lugar y otro.

TABLA DE INSTALACIONES

Residencia / Tipos Cafeteria Gimnasio Salas de Estudio |Espacios Multiusos / Salén de Actos  |Aula de Ordenadores Espacio de Ocio
C.M. Galileo Galilei Si Si Si Si No Si
C.M. Ausias March Si Si Si Si No Si
Residencia Albalat No Si Si Si Si Si
C.M. Asuncién de Nuestra Sefiora Si Si Si Si Si Si
Residencia Damia Bonet Si Si Si Si No Si
Residencia Universitaria San Francisco Javier Si Si Si Si No Si
RESUMEN Si Si Si Si No Si

Tabla 7: Resumen de instalaciones en las residencias actuales de Valencia. Fuente: Elaboracion propia

Por dltimo, si analizamos las instalaciones de las que constan las actuales residencias, es
facilmente apreciable que todas ellas cuentan con elementos similares. A excepcién de las salas
de ordenadores, el resto de ellas aparecen en la mayoria de los casos y por lo tanto deberan
estar presentes en el encaje de la futura residencia.
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4. Propuesta

4.1, Servicios ofertados

Partimos de todos los servicios e instalaciones aportados en la seccién anterior del estudio para
poder establecer cuales de ellos deberan estar presente en nuestra residencia. Fijada ya la
ubicacion de la residencia y su proximidad a los nicleos de formacion tanto publicos como
privados se va a establecer que albergara estudiantes con rentas medias-altas, cuya intencién
sea la de estudiar en los centros que se encuentran préximos al establecimiento, como el ESAT
o la Universidad Catdlica, y también para estudiantes extranjeros que quieran vivir una
experiencia temporal en la ciudad de Valencia.

Por ello, creemos que la residencia debe responder a unos servicios de “alto standing” que
satisfagan las demandas de los futuros residentes. En consecuencia, contaran con todas las
instalaciones mostradas en la tabla 7. Esta decision afecta al nimero de residentes, porque al
incluir una mayor oferta de servicios, los metros dedicados a habitaciones se reducen, ofreciendo
en el cémputo total un menor nimero de ellas, pero consideramos que, en consonancia con el
perfil de estudiante o de joven que queremos recibir esto no afecta considerablemente, ya que
las cuotas de alquiler seran también medias-altas.

Los servicios ofertados e incluidos en los precios que mostraremos méas adelante son:

e Comedor: se ofrecera una pension completa (que consta de 3 comidas), en modalidad
de autoservicio, y que también incluira la posibilidad de solicitar picnic o similar.

e Limpieza de habitacion 2 dias a la semana: lunes y viernes.

e Lavanderias y secadoras distribuidas en cada planta y a disposicion de los estudiantes
en horarios regulados.

e Dos salas de estudio diferenciadas.

e Gimnasio.

e Sala social.

e Aula polivalente o salén de actos.

e Sala de ordenadores.

e Espacio social al aire libre ubicado a modo de patio interior con algunas mesas.

Por otro lado, y fuera de la oferta de la residencia, también esta ocupada la superficie bajo rasante
por un aparcamiento de explotacién ajena a la residencia, establecido como modelo de negocio
independiente, con opcidn de alquiler de plazas.

Por altimo, y adherido a los usos que establece la normativa vigente al solar, encontramos un
local dotacional publico, que debe prestar servicio a la zona y que se ha marcado como un futuro
centro de educacion para jévenes inmigrantes en condiciones de exclusién social, de manera
que propiciemos el contacto entre razas y etnias diferentes, mejorando su integracion en la
sociedad.
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4.2. Distribucién general y planos

4.2.1. Planta sé6tano

Con un area total de 880 m2, en el se encuentran todas las plazas de aparcamiento del edificio.
Existen 20 plazas de aparcamiento de unos 11 m2. Su acceso se produce desde la planta baja
y la puerta de entrada se ubica en el alzado norte del edificio, en la calle del Almirante, a la que
se puede salir de manera separada a la residencia mediante un ndcleo que consta de escaleras
y ascensor. Ademas, consta de otro nlcleo vertical cuya conexién es directamente con la
residencia, que consta a su vez de otras escaleras y dos ascensores. De cara al mantenimiento
y servicio, encontramos dos cuartos de maquinas y una lavanderia auxiliar para uso exclusivo
del personal del edificio.

Planta Sétano o1 2
Escala 1.400

w
=}

Planimetria 2: Planta s6tano a escala 1.400. Fuente: Elaboracion propia

SEMPERE ABELLAN, ALVARO 38



VIABILIDAD ECONOMICA Y FINANCIERA DE UNA RESIDENCIA DE ESTUDIANTES EN LA XEREA

4.2.2. Plantabaja

La superficie total es de 1253, 5 m2, pero en este caso, los usos diferenciarian dichas superficies
en tres: 315, 84 m2 suponen un patio interior con presencia de vegetacion, sobre la que se sitlia
una plataforma de madera con mesas, 135, 85 m2 suponen un local dotacional de uso publico,
y el resto lo conforma el interior de la residencia. El uso del local dotacional, pensado para la
Zona, es el de ser un centro educacional para jovenes inmigrantes en situacion de exclusién
social, de manera que puedan tener contacto entre ellos y con los jovenes estudiantes de la
residencia y favorecer su insercion, por ello dicho local dotacional tiene acceso al patio interior.

Dentro de la residencia encontramos una recepcién junto con dos despachos y un almaceén, el
ndcleo vertical que se repetira en todas las plantas; y como servicios, el comedor con su cocina
y su zona de almacenaje, una zona de descarga de suministros y el acceso exterior al
aparcamiento.

Planta Baja
Escala 1.400

Planimetria 3: Planta baja a escala 1.400. Fuente: Elaboracion propia
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4.2.3. Plantaprimera

Seria considerada la planta de uso social de los estudiantes pues en ella es en la que se
encuentran las principales instalaciones que propiciarian su contacto. Por un lado, encontramos
dos grandes salas diferencias de estudio, una de ellas para el trabajo en silencio y otra para
estudio mas general y trabajo en grupo. Por otro lado, encontramos también una sala social con
ciertas mesas, y también instalaciones relacionadas con el billar y el ping pong, y un gimnasio
gue constara de zona de cardio y de musculacion. Por Ultimo, encontramos también una sala
polivalente, o salén de actos que permitira albergar eventos o proyectar cintas, o tener reuniones
etc. También y como servicio complementario al estudio encontramos una sala de ordenadores
para el uso y disfrute de los usuarios.

Planta Primera 01 2 5 10
Escala 1.400

Planimetria 4: Planta primera a escala 1.400. Fuente: Elaboracion propia
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4.2.4. Plantas segunday tercera

Son las que suponen las plantas de habitaciones dentro de la residencia. Su superficie total es
de 880 m2, y en ella encontramos por un lado las habitaciones individuales, que dan al alzado
sur, con una superficie aproximada de 19 m2, y que consta de cama, escritorio, armario
empotrado y bafio individual. Por otro lado, encontramos las habitaciones dobles, de 23 m2, en
las que encontramos en este caso, dos camas, dos escritorios, dos armarios empotrados y un
bafio compartido para los dos residentes. Por dltimo, encontramos también dos habitaciones
para personas minusvalidas que cuentan con 31 m2, que cuentan con los mismos muebles que
las habitaciones individuales, pero en este caso con los mecanismos y espacios que pueden
necesitar.

Planta Segunda g A
Escala 1.400

Planimetria 5: Planta segunda a escala 1.400. Fuente: Elaboracion propia
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Planta Tercera

Esca

Planimetria 6: Planta tercera a escala 1.400. Fuente: Elaboracion propia

la 1.400

A modo de resumen:

Habitaciones de la residencia
Tipo Numero Superficie (m2)
Individual 12 19
Doble 22 23
Individual Accesible 4 31

Tabla 8: Resumen habitaciones propuesta. Fuente: Elaboracién propia

Instalaciones

Sala Social

Sala Polivalente

Gimnasio

Comedor

Recepcion

Salas de estudio

Salas de ordenadores

Espacio social al aire libre

Lavanderias

Tabla 9: Resumen instalaciones propuesta. Fuente: Elaboracion propia
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4.3. Tipologias de habitaciones ofertadas

En este apartado mostraremos a una mayor escala las tres tipologias de habitaciones existentes
en la propuesta de encaje de la residencia, la individual, la doble y la accesible.

T / za
I | D
i imitEs =il
e = e
——— {
Habitacion Individual Habitacion Doble
Escala 1.100 Escala 1.100

Habitacion Accesible
Escala 1.100

Planimetria 7: (Lote) Tipologias de habitaciones ofertadas a escala 1.100. Fuente:
Elaboracién propia
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4.4, Definicion de los precios

4.4.1. Precios de las habitaciones

Una vez analizados los precios, servicios e instalaciones de la competencia previamente, en el
apartado 3 (Estudio de mercado), y habiendo encajado los servicios e instalaciones mostrados
en este mismo apartado 4 pasariamos a establecer nuestras propias tarifas.

Para la elaboracion de los precios, ademas de todo lo anteriormente comentado, también hemos
considerado su entorno, que lo diferencia notablemente de todas las demas residencias, y
también el posible alumno objetivo que buscamos para el alojamiento, y que definimos como
aquel de rentas media-altas, cuyos objetivos sean estudiar en los centros que ofrece la ciudad
de Valenciay vivir una experiencia internacional junto con otros residentes de este mismo centro,
dando un enfoque mas exclusivo al concepto de residencias y colegios mayores.

En esta linea pues, hemos decidido que las tarifas para las habitaciones (precio base) sean las
siguientes:

e Precio habitacion individual o accesible (IVA y servicios mostrados incluidos): 1200€
e Precio habitacion doble (IVA y servicios mostrados incluidos): 1000€

4.4.2. Precios de las plazas de garaje

El aparcamiento, dada la alta demanda de plazas que aparece en el centro de Valencia con el
cierre de dos grandes parkings y la reforma del actual parking de la Plaza de la Reina, se
explotara por separado a la residencia, ofreciéndose por lo tanto a la gente de la zona que esté
interesada, y priorizandolo a los estudiantes de la residencia, puesto que los contratos de ellos
rondaran el afio o dos como mucho en la mayoria de los casos pero los de los residentes de la
zona podran ser méas duraderos.

El procedimiento para estimar estas tarifas aqui es similar al de las habitaciones, pero mas simple
puesto que al comparar los precios de las plazas de garaje disponibles cercanas a la residencia,
el Unico punto que permite homogeneizar los precios seria el tamafio de la plaza, por lo que al
final los precios son muy similares. Los testigos utilizados se mostraran en la siguiente tabla, y
el valor de las plazas ofertadas en nuestra residencia serd la media de los valores
homogeneizados, tal y como se muestra a continuacion:

Coeficientes de ponderacién por tamafio
Muy Pequefia [Pequefia Normal Grande Muy Grande
1,1 1,05 1 0,95 0,9

Tabla 10: Coeficientes de homogeneizacion para plazas de aparcamiento aplicados en el estudio. Fuente:
Elaboracion propia
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TABLA DE PRECIOS APARCAMIENTO

Tipologia

Distrito

Ubicacién

Venta/Alquiler

Tamafio

Superficie

Portal Web

Valor/Precio Mensual

Coef. Ponderacién

Valor Ponderado

Aparcamiento

Ciutat Vella, Valencia

Calle Purisima 5

Alquiler

Pequefia

Idealista

110€

1,05

116 €

Aparcamiento

Ciutat Vella, Valencia

Calle Purisima 5

Alquiler

Grande

9m2

Idealista

120 €

0,95

114 €

Aparcamiento

Ciutat Vella, Valencia

Plaza de la Reina, 19

Alguiler

Muy Grande

Idealista

145 €

09

131€

Aparcamiento

Ensanche, Valencia

Calle R. Dofia Germana

Alquiler

Grande

12 m2

Idealista

120€

0,95

114 €

Aparcamiento

Ciutat Vella, Valencia

Calle Tapineria, 25

Alguiler

Grande

Idealista

150€

0,95

143 €

Aparcamiento

Ensanche, Valencia

Calle Colén, 13

Alquiler

Pequefia

Idealista

95 €

1,05

100 €

MEDIA

123 €

119€

Tabla 11: Testigos escogidos para comparacion de precios en plazas de aparcamiento, y célculo de valor medio ponderado. Fuente:
Elaboracion propia

Directamente extraido de la tabla se puede apreciar que el precio medio ponderado se sitlla en
119 € por plaza, asi que la tarifa de plaza de aparcamiento sera de 120 €/mes.

5. Planificacién Econédmica

La planificacibn econdmica de un proyecto es una parte fundamental del estudio de viabilidad,
puesto que en él se mostrard la estimacién tanto de los ingresos que se reciben por la explotacion
de los servicios, como de los costes, ya sean de construccion o de funcionamiento de un
proyecto.

Para la realizacion del analisis de esta parte se tendran en cuenta la explotacién tanto de la
residencia como del aparcamiento, ademas del valor de reversion del edificio en la parte de
ingresos; y en la parte de costes, todos aquellos que hagan referencia a la compra del actual
“suelo”, a la construccién del futuro inmueble, y a los gastos de suministro y funcionamiento.

5.1. Estimacion de ingresos

5.1.1. Ingresos por explotacion de la residencia

Estos suponen la parte predominante de los ingresos durante los 25 afios que dura la explotacion
del edificio. Actualmente, y como hemos comentado antes, el edificio cuenta con un total de 12
habitaciones individuales, 22 habitaciones dobles y 4 habitaciones accesibles.

Para la obtencion de los ingresos recibidos por la renta de las habitaciones empleariamos el
siguiente procedimiento:

Ingresos Anuales =
= Precio mensual x N° estudiantes por hab.x N2 meses de explotacion al afio x % ocupacion

Donde:

e El precio mensual es el aportado en el punto 4.4.1. (Precios de las habitaciones) y
consiste en 1200€ en habitaciones individuales y 1000€ en dobles.
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e Los estudiantes por habitacion seran 1 en caso de las habitaciones individuales y 2 en
el caso de habitaciones dobles. Para que quede constancia, las estimaciones de
ingresos se hacen diferenciando los dos tipos y sumandolos posteriormente.

e La residencia no funciona los 12 meses del afio, Unicamente se contabilizan los 10
meses que van desde septiembre hasta junio (duracion estandar de un curso
académico); y en el caso del 3er afio, Gnicamente se contabilizaran 4 meses puesto que
la explotaciébn de esta, como comentaremos mas adelante comenzara en el tercer
cuatrimestre de ese mismo afio.

No se puede conocer con certeza el porcentaje de ocupacién de la residencia, y por ello
estableceremos cuatro modelos diferentes, para el 100%, el 95%, el 90% y el 85%. De cara al
estudio de viabilidad, y sus conclusiones principales, realizaremos la totalidad de los calculos
para el supuesto del 100%, ya que, como hemos comentado antes en el apartado 3 (Estudio de
mercado), la demanda supone cerca de un 450% los nimeros de camas ofertadas, y dado su
pequefio nimero de habitaciones y su exclusivo entorno consideramos que es el mas real de
todos.

Los ingresos que vamos a mostrar a continuacion seran exclusivamente los de ese primer
supuesto de ocupacién, para los otros supuestos se podra recurrir a los anexos donde
apareceran también calculados.

Tipologias Precios mensuales N°Meses N°Meses (Afo 3) N° Uds
Habitacién Individual 1.200,00 € 10 4 16
Habitaciéon Doble 1.000,00 € 10 4 22
N°Ocupantes Ocupacion Ingreso Anual (Afio 3) Ingreso Anual (Resto de Afios)

16 100% 76.800,00 € 192.000,00 €

44 100% 176.000,00 € 440.000,00 €

Tabla 12: Estimacion anual de ingresos derivados de la explotacion de la residencia para un supuesto del
100% de ocupacion. Fuente: Elaboracion propia

Los ingresos estimados aqui serian los correspondientes al 2021 (primer afio que se contempla
en el programa de trabajos, que se mostrara mas adelante) para los supuestos de rendimiento
de 10 meses (para todos los afios a partir de 2024), y el otro que contempla un uso continuado
durante 4 meses (solo para el afio 2023). El montante total para la explotacién anual de la
residencia ascenderia hasta 632000€.

Para contabilizar la estimacién de ingresos a lo largo del tiempo, aplicaremos una inflacién anual
del 2%, por lo que este dato anual recientemente calculado no seria real (en el afio 2021 la
residencia no esté funcionando todavia), si no que, para cada afio habria que aplicar la siguiente
férmula;

Ingresos anuales para el afio n = (Ingresos anuales base) x (1 + 0,02)""1
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Ahora pasaremos a mostrar la estimacion de ingresos para los 25 afios de explotaciéon y
especificado para cada afo:

INGRESOS (€) 100% OCUP. RESIDENCIA

Afio 1 Afo 2 Afio 3 Ao 4 Ano 5
EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (IVA incl. 0,00 € 0,00 € 263.013,12 €] 670.683,46 €|684.097,13 €

Afo 6 Afio 7 Ario 8 Afo 9 Ao 10 Afio 11 Afio 12
697.779,07 €] 711.734,65 €] 725.969,34 €| 740.488,73 €] 755.298,50 €| 770.404,47 €| 785.812,56 €

Afo 13 Afo 14 Afio 15 Afio 16 Ao 17 Afio 18 Afio 19
801.528,81 €] 817.559,39 €[ 833.910,58 €| 850.588,79 €| 867.600,57 €| 884.952,58 €| 902.651,63 €

Afio 20 Afio 21 Afio 22 Afio 23 Afio 24 Afio 25 TOTAL
920.704,66 €] 939.118,75 €[ 957.901,13 €[ 977.059,15 €[ 996.600,33 €[ 1.016.532,34 €| 18.571.989,75 €

Tabla 13: Estimacion de ingresos derivados de la explotacion de la residencia para un periodo de 25 afios.
Fuente: Elaboracion propia

5.1.2. Ingresos por explotacion del aparcamiento

La manera de proceder en este caso es la misma que en el apartado anterior, con la excepcion
del afio 3, en el que nos encontramos con 6 meses de ocupacion frente a los 4 de la residencia,
ya que este servicio se ofreceria también en los meses de julio y agosto. De la misma manera
que con la residencia, estableceremos una ocupacion del 100% del aparcamiento, dada la gran
demanda en la zona, y el tamafio del garaje.

Tal como mostramos en el apartado 4.4.2 el precio mensual marcado por cada plaza de garaje
sera de 120 euros, por lo que la estimacion base anual sera la siguiente:

Precios mensuales N°Meses N°Meses (Afic N° Uds
Aparcamiento (plaza) 120,00 € 12 6 20

N°Ocupantes Ocupaciéon  Ingreso Anual (Afio 3) Ingreso Anual (Resto de Afios)
20 100% 14.400,00 € 28.800,00 €

Tabla 14: Estimacion anual de ingresos derivados de la explotacién del aparcamiento para una ocupacion
del 100%. Fuente: Elaboracion propia

Y aplicandole la inflacion del 2%, la cantidad total de ingresos estimada a 25 afios seréa la
siguiente:
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INGRESOS (€) 100% OCUP. RESIDENCIA

Ao 1 Ao 2 Ao 3 Ao 4 Afo 5
ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (IVA incl.) 0,00 € 0,00 € 14.981,76 €| 30.562,79 €| 31.174,05 €
Afo 6 Aro 7 Ao 8 Afo 9 Aro 10 Ano 11 Afo 12
31.797,563 €| 32.433,48€| 33.082,15€| 33.743,79€| 34.418,67 €| 35.107,04 € 35.809,18 €
Afo 13 Ano 14 Afo 15 Ano 16 Ano 17 Afo 18 Afo 19
36.525,36 €| 37.255,87 €| 38.000,99 €[ 38.761,01 €| 39.536,23 €| 40.326,95€( 41.13349€
Ao 20 Ano 21 Afo 22 Afo 23 Ao 24 Afo 25 TOTAL
41.956,16 €| 42.795,29 €| 43.651,19€| 44.52421€| 4541470 € 46.322,99 € 849.314,87 €

Tabla 15: Estimacién de ingresos derivados de la explotacion del aparcamiento para un periodo de 25 afios.
Fuente: Elaboracion propia

5.1.3. Reversién

Se incluira también en la operacion, a modo de ingreso, el valor de venta del edificio pasados los
25 afios, puesto que para el inversor supondra una entrada de dinero para finalizar todo el
proceso.

Para el calculo de este valor, primero de todo, debemos conocer el valor del edificio, en el
momento en que concluye la construccion (valor nuevo). De cara a obtener este valor deberemos
buscar una serie de testigos para saber a cuanto se vende el metro cuadrado y en qué
condiciones.

En primer lugar, deberemos saber qué superficie del total se podra contabilizar para generar
ingresos, ya que, en planta baja, tal y como hemos especificado previamente hemos ubicado un
local dotacional publico dados los usos marcados por el plan, y su superficie se descontara del
total por lo que:

e Superficie total del edificio: 3947,54 m2
e Superficie del local dotacional: 135,85 m2
e Superficie total computable: 3811,69 m2

Después buscaremos los testigos anteriormente citados. Estos deben cumplir una serie de
condiciones de manera que no se alejen demasiado de lo que estamos valorando ahora mismo,
por lo que buscaremos edificios en venta en su totalidad, no por partes, y que estén ubicados
cerca de nuestra parcela. Los testigos buscados seran los siguientes:
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Son en total 6 testigos diferenciados pero el Ultimo, marcado en rojo, ha quedado al final fuera
de la homogeneizacién y del célculo del precio por metro cuadrado, porque su precio de venta
es notablemente inferior al de los demas y no creiamos que fuese una buena muestra para afiadir
al estudio.

De cada testigo se muestra su ubicacion, su superficie, su valor de venta actual, y posteriormente

su precio de venta por metro cuadrado ofertado.

VALOR UNITARIO ESTADO DE
TESTIGO ZONA DIRECCION SUPERFICIE (m2) VALOR (€/m2) ANTIGUEDAD CONSERVACION
1 La Xerea C/ Trinitarios 987| 4.500.000,00 € 4559 16 afos 0,77 Normal 1
2 Carmen C/ Caballeros 580| 1.700.000,00 € 2931 > 100 afios 0,28 Normal 1
3 Mercado Central C/ Moro Zeit 2045| 3.700.000,00 € 1809 > 100 anos 0,28 Normal 1
4 San Francisco C/ Don Juan de Austria 950| 2.200.000,00 € 2316 90 afios 0,28 Normal 1
5 Mercado Central C/ Pie de la Cruz 1046| 2.300.000,00 € 2199 > 100 afos 0,28 Normal 1
6 El Carmen C/ Cariete 544 370.000,00 € 680 > 100 afios 0,28 Normal 1

Tabla 16: Testigos de edificios similares al de nuestra parcela. Fuente: Elaboracién propia

Para el comienzo de la homogeneizacién, a cada testigo se le han aplicado dos coeficientes,
estipulados y marcados por el Real Decreto 1493/2011, del 24 de octubre, donde se aprueba el
Reglamento de Valoraciones de la Ley del Suelo. En él se establecen criterios de correccion en
base a la antigliedad y el estado de conservacion. Homogeneizamos estos valores para poder
utilizarlos como estimacioén del valor de nuestro edificio a nuevo.

La correccién en base a la antigliedad tiene en cuenta la pérdida de valor de la construccién con
el paso del tiempo. Para corregir aplicamos el incremento de pérdida de valor de la construccién,
pues nuestro objetivo es su valor a nuevo. El coste de correccién sobre el que se realizara la
correccién se obtiene de la base de datos del IVE

e Eltestigo nimero 1 es actualmente un edificio de oficinas unitarias y por lo tanto su coste
de ejecucion material segun el IVE sera de 968€ por cada m2.

OFICINAS

MBE 07/2021 = 605 €/m? COSTE UNITARIO DE EJECUCION = 968,00 €/m?2

Fecha de célculo| Julio v 2021 v

EDIFICIO EXCLUSIVO © OFICINAS MULTIPLES

@® OFICINAS UNITARIAS

EDIFICIO MIXTO O UNIDO A VIVIENDAS

O UNIDO A INDUSTRIA

BANCA Y SEGURQS O EN EDIFICIO EXCLUSIVO

O EN EDIFICIO MIXTO

llustracion 16: Coste de ejecucion material de un edificio de oficinas unitarias en Valencia. Fuente: IVE
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e Lostestigos 2,4y 5 (el testigo 6 como hemos comentado antes queda fuera del célculo)
son edificios residenciales, por lo que sus costes de ejecucion ascenderan a 831,87€.

RESIDENCIAL
Fecha de calculo Junio - 2021 v MBE 06/2021 = 605 €/m? COSTE UNITARIO DE EJECUCION = 831,87 €/m2
Ct Ch Cu
TIPOLOGIA EDIFICACION N° DE PLANTAS UBICACION CENTRO HISTORICO
@ Entre medianeras O n°de plantas<3 O No
O Abierta @ 3<n°de plantas<g ® si
o O n°de plantas>8
O Unifamiliar aislada
Cv Cs Cc
N° DE VIVIENDAS SUPERFICIE UTIL VIVIENDAS CALIDADES
O n®de viviendas>80 O Sviviendas>70m2 O Basico
O 20 < n° de viviendas<80 @® 45m? < S viviendas < 70m? ® Medio
@ n°de viviendas <20 O Sviviendas < 45m? O Ao

Edificacion residencial entre medianeras con una altura de entre 3y 8 plantas, ubicada en centro histérico, de menos de 20 viviendas de una superficie
util media de entre 45 y 70m?2 y de un nivel medio de acabados.

llustracion 17: Coste de ejecucién material de un edificio residencial en el centro histérico de Valencia.
Fuente: IVE

e Por ultimo, el testigo 3 es un edificio de oficinas mdltiples, por lo que su coste de
ejecucidn asciende hasta 907,50€.

OFICINAS

Fecha de calculo|  Junio v 2021 ~ MBE 06/2021 = 605 €/m? COSTE UNITARIO DE EJECUCION = 907,50 €/m?

EDIFICIO EXCLUSIVO @® OFICINAS MULTIPLES
O OFICINAS UNITARIAS

EDIFICIO MIXTO QO UNIDO A VIVIENDAS
O UNIDO A INDUSTRIA

BANCA 'Y SEGURQOS QO EN EDIFICIO EXCLUSIVO
O EN EDIFICIO MIXTO

llustracion 18: Coste de ejecucion material de un edificio de oficinas multiple en Valencia. Fuente: IVE

A estos valores unitarios se les aplicard pues, los coeficientes correctores anteriormente
comentados de manera que obtendremos los valores ya homogeneizados por superficie. La
diferencia entre el PEC de estas tipologias y su valor homogeneizado sera lo que denominemos
ajuste. La expresion que utilizaremos se encuentra en el vigente Real Decreto de Valoraciones
del Suelo, en el que se calcula el valor del suelo como valor de repercusiéon por medio del método
residual estético. VV = VRS +VC/k. Siendo K 1,4 como valor mas habitual. Para determinar el
valor a nuevo se debe ajustar sobre el VV el ajuste por construccion

Vv
VVcorregido = o Ve
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De la obtencion de esos valores, procederemos a hacer la media, y ese sera el valor de venta
que le deberemos aplicar al futuro edificio.

VWV m2t

PEC (CE + Bl + GG)*1,2 €/m2t _|AJUSTE VC| corregido
1161,6 894,432 267,168 4933,0352
997,644 279,34032 718,30368 3936,625152
1089 304,92 784,08 2906,712

997,644 279,34032| 718,30368 3321,625152
997,644 279,34032| 718,30368 3204,625152
997,644 279,34032| 718,30368 1685,625152
3660,524531

Tabla 17: Calculo del valor de venta por metro cuadrado corregido para edificios por la zona centro de
Valencia. Fuente: Elaboracién propia

A partir de aqui el proceso se simplifica, ya que multiplicando este valor por la superficie
computable obtendremos el denominado valor de reemplazamiento neto. Pero para el célculo
del valor de reversion necesitamos el valor del edificio tras serle aplicada una amortizacion de
los 25 afios que dura el proceso.

Vv
Valor de reemplazamiento neto = Superficie computable x m—corregido
2t

La amortizaciéon anual se calculard como el 2% de los costes de construccién del edificio, valor
marcado por la Agencia Tributaria. Este coste se mostrara desglosado mas adelante, en el
apartado de costes, pero para poder justificar estos célculos decimos ahora que supone
2500045,40€. Esta amortizacion se multiplicara por los 25 afios que dura la explotacion.

Amortizacion anual = 0,02 x Costes de construccion

Por dltimo, al valor de reemplazamiento neto, al que ya se le ha sustraido la amortizacién habra
que aplicarle una amortizacion que dadas las practicas habituales se marca en un 3% anual, por
lo que, y, en conclusion:

SEMPERE ABELLAN, ALVARO 51



VIABILIDAD ECONOMICA Y FINANCIERA DE UNA RESIDENCIA DE ESTUDIANTES EN LA XEREA

SUPERFICIE TOTAL
(m2)

SUPERFICIE
DOTACIONAL
PUBLICA (m2)
SUPERFICIE
COMPUTABLE (m2)

PRECIO UNITARIO
(€/m2)

VALOR DE
REEMPLAZAMIENTO
BRUTO

AMORTIZACION
ANUAL
AMORTIZACION
TOTAL

VALOR DEL
INMUEBLE

VALOR DEL
INMUEBLE DENTRO
DE 25 ANOS

Tabla 18: Obtencién del valor de reversion de

3.947,54

135,85

3.811,69

3660,524531

13.952.779,99 €

50.000,91 €

1.250.022,70 €

12.702.757,29 €

25.069.990,45 €

nuestro edificio. Fuente: Elaboracion propia

Tal y como se puede ver en la Ultima tabla, el valor de reversion de nuestro edificio a 25 afios se
acabara fijando en 25069990,45¢€.

5.2.

Estimacién de costes

Ahora procederemos a desglosar y justificar todos los posibles gastos que conlleva la operacion,
por un lado, mostraremos los gastos de inversién, que son aquellos que se realizan solamente
una vez y al principio del programa de trabajos (se mostrar4 mas adelante) y que tienen que ver
con la compraventa del suelo, la construccion del edificio, los proyectos, seguros, licencias y
solicitudes de préstamo. El otro tipo de gastos, a diferencia de estos ultimos, se iran pagando
afio a aflo (muchos de ellos se pagan de manera mensual, pero los mostraremos por afios), y

tienen que ver con los gastos de funcionamiento, es decir, luz, agua, etc.
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5.2.1. Costes deinversién

5.2.1.1. Adquisicion del edificio

Lo primero de todo, es que como hemos comentado antes, la parcela actualmente estd ocupada
por un edificio, luego no solo tendriamos que comprar el suelo, si no que deberemos tener en
cuenta también el precio del edificio en si.

De la misma manera que hemos hecho en el calculo del valor de reversion, ahora deberiamos
buscar testigos de edificios que rednan las mismas caracteristicas que las del edificio que
gueremos comprar. Para la homogeneizacion de valores, pues, hemos decidido utilizar los
mismos 6 testigos, pero en este caso aplicandoles una rebaja del 10% sobre su valor de venta y
corrigiendo asi las posibles sobreestimaciones que se producen en estos casos.

La secuencia de calculos serd muy parecida a la establecida en el apartado 5.1.3. (Reversion),
y los mostraremos en las siguientes tablas:

VALOR
UNITARIO ESTADO DE
TESTIGO ZONA DIRECCION PERFICIE (i VALOR (€/m2) ANTIGUEDAD CONSERVACION
1 La Xerea C/ Trinitarios 987 4.050.000,00 €] 4.10334€ 16 afios 0,77 Normal 1
2 Carmen C/ Caballeros 580 1.530.000,00 €| 2.63793€| >100afios 0,28 Normal 1
3 Mercado Central C/ Moro Zeit 2045 3.330.000,00 € 1.628,36 € > 100 afios 0,28 Normal 1
4 San Francisco C/ Don Juan de Austria 950 1.980.000,00 € 2.084,21 € 90 afios 0,28 Normal 1
5 Mercado Central C/ Pie de la Cruz 1046 2.070.000,00 € 1.978,97 € > 100 anos 0,28 Normal 1
6 El Carmen C/ Caiiete 544 333.000,00 € 612,13 € > 100 afios 0,28 Normal 1
MEDIA
VV / m2t VRS
CE +BI + GG €/m2t | AJUSTE VC | corregido VRS corregido |
1161,6 894,432 267,168| 4477,37867| 2036,52762| 1832,87486
997,644 279,34032 718,30368| 3643,55619| 1604,89613| 1444,40652
1089 304,92 784,08 2726,07386| 858,195613| 772,376052
997,644 279,34032 718,30368| 3089,83568| 1209,38148| 1088,44334
997,644 279,34032 718,30368| 2984,59265| 1134,20789 1020,7871
997,644 279,34032] 71830368 1617,7575] 157,897075] 142,107367
3384,2874| 1368,6417| 1231,7776

Tabla 19: Célculo del valor de reversion del suelo. Fuente: Elaboracion propia

Siguiendo las férmulas mostradas en el apartado 5.1.3. llegariamos al célculo del valor de venta
corregido por metro cuadrado, pero lo que nos interesa en este momento seria el valor del suelo,
ya que el precio del edificio lo calcularemos posteriormente. Para el célculo del valor del suelo
utilizaremos el método residual estéatico y consistira en el siguiente procedimiento:

4%
VRS =——-VC

Donde VRS es el valor de repercusién del suelo, VV es el valor de venta y VC el valor de la
construccion. El coeficiente k es 1,40 con caracter general y el valor de construccion lo
obtenemos de multiplicar por 1,2 los valores de ejecucién que se obtienen directamente del
mddulo de edificacion del IVE, de la misma manera que se hizo en el apartado anterior.
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Al tratarse de la obtencién de un valor unitario, l6gicamente, para obtener el valor del suelo en
su totalidad, deberemos multiplicar dicho valor por la superficie computable, que como hemos
mostrado antes seria la superficie total menos la superficie que se destinara para uso dotacional.

En resumen:

SUPERFICIE TOTAL
(m2)

SUPERFICIE
DOTACIONAL
PUBLICA (m2)

SUPERFICIE

COMPUTABLE (m2)

VALOR
REPERCUSION DEL
SUELO (€/m2)

PRECIO DEL SUELO

Tabla 20: Resumen del calculo del valor del

3.947,54

135,85

3.811,69

1231,777573

4.695.152,66 €

suelo. Fuente: Elaboracién propia

Ya tendriamos el valor del suelo, pero para completar ese valor de compra total, deberemos
incluir también el valor de la compra del edificio que se sitla actualmente construido ahi. Para la

obtencién del valor de ese edificio realizaremos el siguiente proceso:

Coste edificio (unitario) = Coste de construcciéon unitario (PEC) — Amortizacién total

Donde el coste de construccion se obtiene de multiplicar por 1,2 los valores de ejecucion
obtenidos del médulo de ejecucion del IVE (por cuestiones de acabados), y la amortizacién total
se obtiene de sumar las amortizaciones durante los afios que tiene el actual edificio construido,
en este caso 27. Al tratarse de la actual se de CCOO en Valencia, se ha clasificado dicho
inmueble como uno que albergaria oficinas mdltiples y por lo tanto los costes de ejecucion se

obtendrian de la misma manera que la mostrada en la ilustracién 18. En resumen:

Tabla 21: Resumen de la obtencién del precio de escritura de compraventa. Fuente: Elaboracion propia

COSTE DEL
EDIFICIO
UNITARIO (€/m2t)

COSTE DEL

EDIFICIO ACTUAL
COSTE TOTAL
(CONSTRUCCION +
SUELO)
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1088,46

4.148.870,68 €

8.844.023,34 €
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De esta manera habriamos obtenido ya el valor de compraventa del actual edificio y del suelo
sobre el que queremos ubicar nuestra residencia de estudiantes, pero dentro del apartado de
adquisicion del edificio deberemos considerar también dos costes mas, el valor de demolicién, y
los costes legales.

Considerariamos un coste de demolicion porque nosotros queremos construir un edificio nuevo
sobre esa misma parcela, y para la obtencién de ese valor la hemos cuantificado como el 15%
de los costes de construccidon que se mostraran en el siguiente apartado. En el computo total,
esos costes de demolicion no se acabaran teniendo en cuenta, porque nuestra intencion es la
de mantener la actual estructura y, por lo tanto, lo que consideramos coste en esta parte, se
considerara como “ingreso” en el apartado de construccién porque sera dinero que se descontara
de dicha estimacién ya que esa parte estara construida.

El desglose de los gastos legales seré la siguiente:

e El impuesto de Actos Juridicos Documentados o “AJD”, que esta tipificado en los
articulos 27 a 44 del Real Decreto Legislativo 1/1993 y que va asociado a la transmisién
de un bien, nosotros lo marcaremos en un 2% del coste de escritura de compraventa,
siguiendo asi las directrices que marca el sector.

e Costes asociados a notaria y registro y que van asociadas a unas tablas normalizadas
de retribucién. Estos pagos tendrian una parte fija y una parte variable, y dependerian
del coste total de escritura de compraventa. En nuestro caso, dado el alto coste de
compraventa, deberemos adherirnos a los datos marcados en la Ultima fila. Esas tablas
son:

Notario Registrador

Valor del
inmueble Término fijo |Término prop{Término fijo | Término prop.
0 90 24

6.010 63 0,45% 14 0,175%
30.051 153 0,15% 29 0,125%
60.101 183 0,10% 59 0,075%
150.253 258 0,05% 126 0,030%
601.012 379 0,03% 166 0,020%
6.010.121 980 0,02% 1.388 0,005%

Tabla 22: Retribucion de notarios y registradores. Fuente: Elaboracién propia

e Costes asociados a gestoria, que se cobra por cada consulta o proceso y se marca en
un total de 300€.
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ADQUISICION DEL EDIFICIO 9.467.071,90 €
Compraventa 8.844.023,34 €
Precio en Escritura Compraventa 8.844.023,34 €
Gestion Urbanistica y Obras de Demolicién y Urbanizacién 441.184,48 €
Coste inicial previsto Demoliciones 441.184,48 €
Gastos Legales 181.864,08 €
AJD solar 176.880,47 €
Notaria 2.748,80 €
Registro 1.934,80 €
Gestoria 300,00 €

Tabla 23: Resumen de los costes de adquisicion del edificio. Fuente: Elaboracion propia

5.2.1.2. Costes de construccién

Ellos seran todos los costes que tengan que ver con el valor de la ejecucién del edificio que
vamos a explotar, en nuestro caso, la residencia de estudiantes. La metodologia a seguir seréa la
de dividir toda la superficie, de las cuatro alturas mostradas anteriormente en el apartado 4
(Propuesta) dependiendo de sus usos, y buscando sus presupuestos de ejecucion material en el
mddulo de edificacién del IVE. Una vez sabido el PEM unitario y la superficie total, podremos
hacer una estimacion del PEM del edificio entero.

Posteriormente, esos precios se multiplicaran por unos coeficientes dependiendo los niveles de
acabado que creamos necesarios en la ejecucién del proyecto pasando una vez mas del PEM al
PEC. La suma de todas las tipologias sera el coste total de construccion del edificio.

Los presupuestos de ejecucién material de cada tipo de superficie seran:

e La tipologia correspondiente a la ejecucion de la residencia en si, seran los
correspondientes al presupuesto de ejecucién de un hotel, dado que la calidad de
ejecucidon se debe ajustar a un nivel de exigencia medio-alto, tal y como hemos
comentado anteriormente en el apartado 4.4.1. (Precio de las habitaciones). El
coeficiente que emplearemos més adelante serd 1,2 porque buscamos un nivel final de
acabados.

OCIO Y HOSTELERIA

Fecha de cdlculo| Junio ol 2021 ~ MBE 06/2021 = 605 €/m? COSTE UNITARIO DE EJECUCION = 1.149,50
€/m?
CON RESIDENCIA @ HOTELES, HOSTALES, MOTELES
O APARTHOTELES, BUNGALOWS
SIN RESIDENCIA © RESTAURANTES
O BARES Y CAFETERIAS
EXPOSICIONES Y REUNIONES © CASINOS Y CLUBS SOCIALES

O EXPOSICIONES Y CONGRESOS

llustracion 19: Coste de ejecucion material de la residencia, a modo de hotel. Fuente: IVE
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e La siguiente tipologia es la correspondiente al patio con vegetacioén interior, y que en
este caso hemos extraido del médulo de urbanizacion del IVE dada su naturaleza. El
coeficiente a aplicar en este caso sera de la misma manera 1,2 porque al estar dentro
de la residencia buscamos un mismo nivel final de acabados:

] [ }[ Modulo de urbanizacion de viales

Plazas peatonales y zonas verdes

Instalaciones y dotaciones:
(J Red de alcatarillado

O Plaza peatonal (J Alumbrado publico

® Plaza ajardinada

Maédulo de urbanizacion:

2
O Zona verde Plaza ajardinada = 36,00 €m

(*) Modulo para actuacion singular = 72,00 €.-'m£

P d0<100%

] % |\::.;._'
(*) Actuaciones singulares en centros histéricos o bienes de interés cultural

llustracion 20: Coste de ejecucion material de la superficie vegetal interior de la residencia. Fuente: IVE

e Latercera tipologia a mostrar serd la correspondiente al local dotacional de uso publico
ubicado en planta baja. El coeficiente que aplicaremos en este caso sera de 0,65 puesto
gue el propio organismo que explote ese local decidira el nivel de acabados y pagando
dichos costes por su cuenta:

COMERCIAL

- 2 N = 2
Fecha de calculo. Mayo v 2021 v MBE 05/2021 = 605 €/m COSTE UNITARIO DE EJECUCION = 726,00 €/m

COMERCIOS en EDIFICIO MIXTO @® LOCALES COMERCIALES Y TALLERES
O GALERIAS COMERCIALES

COMERCIOS en EDIFICIO EXCLUSIVO O EN UNA PLANTA
O ENVARIAS PLANTAS

MERCADOS Y SUPERMERCADOS O MERCADOS
O HIPERMERCADOS Y SUPERMERCADQS

llustracion 21: Coste de ejecucion material del local dotacional. Fuente: IVE
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e El dltimo tipo es el correspondiente al aparcamiento, que encontramos bajo rasante. El
coeficiente sera de 0,5 porque es el que se suele aplicar para estas tipologias, dados los

niveles de acabados.

INDUSTRIAL

Fecha de célculo

GARAJES Y APARCAMIENTOS

SERVICIOS DE TRANSPORTE

MBE 05/2021 = 605 €/m? COSTE UNITARIO DE EJECUCION = 423,50 €/m?

NAVES DE FABRICACION Y ALMACENAMIENTO

O FABRICACION EN UNA PLANTA
© FABRICACION EN VARIAS PLANTAS
QO ALMACENAMIENTO

® GARAJES
O APARCAMIENTOS

QO ESTACIONES DE SERVICIO
QO ESTACIONES

llustracion 22: Coste de ejecucion material del garaje. Fuente: IVE

En el apartado 5.2.1.1. (Costes de adquisicion), hemos comentado previamente que ahi
incluiriamos el coste de la demolicién del edificio a modo de coste. Pero es en este apartado,
donde dicho importe se descontara del total dado que mantenemos la estructura original, y eso
supone un ahorro en la construccién final. El resumen total de todos los costes de construccion

viene desglosado en la siguiente tabla:

CONSTRUCCION 2.500.045,40 €
Coste inicial previsto m? €/m? PEM €/m2 PEC 2.941.229,88 €
Construccion s/rasante, residencia 3.495,84 635,25 7623 2.664.881,88 €
Urbanizacion vegetal interior 315,84 36,00 43,2 13.644,49 €
Construccion s/rasante, local dotacional 135,85 726,00 471,9 64.106,91 €
Construccion bajo rasante, garajes 937.9 423,50 211,75 198.596,60 €
Estructura conservada 15% DEL PEC -441.184,48 €

Tabla 24: Resumen de los costes de construccién del edificio. Fuente: Elaboracion propia

5.2.1.3. Costes complementarios de las obras

Constituidos por unos seguros y unos controles de calidad que se tasan en un 1% de los costes
totales de construccion cada uno de ellos, y que van adheridos a procesos de rehabilitacion o de

construccion de nueva planta.

COSTES COMPLEMENTARIOS DE LAS OBRAS DE REFORMA 50.000,91 €
Seguros 25.000,45 €
Control de calidad OCT 25.000,45 €
Tabla 25: Resumen de los costes complementarios de las obras de reforma. Fuente: Elaboracion propia
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5.2.1.4. Costes de proyecto y direccion de obra

La profesion de arquitecto lleva mas de 20 afios liberalizada, y, por lo tanto, y a pesar de que se
encuentren ciertas similitudes entre las retribuciones que solicitan algunos estudios, es decision
Gltima de los estudios el presupuesto que se demanda por los trabajos realizados. Ello conllevaria
a que para poder tasar el edificio que estamos estudiando, deberiamos solicitar la realizacion de
presupuestos de los proyectos basico y de ejecucion a diversos estudios, pero la
homogeneizacién posterior, no seria del todo correcta puesto que existe una parte subjetiva en
los presupuestos de los actuales estudios.

Es por ello, que para poder valorar esta parte de los costes de una manera objetiva utilizaremos
la tabla de retribucion que se empleaba antes de la liberalizacién de la profesion del afio 1997.

La tabla especifica, dependiendo del volumen econdémico de la obra un porcentaje sobre el
presupuesto de ejecucion material y que, en si, engloba ya directamente, el proyecto bésico, el
proyecto de ejecucién y la direccién facultativa, de la que es responsable un arquitecto también.

m“ construidos Coeficiente

0 11,5%

200 9,5%

800 8,6%
3.000 7,5%
8.000 6,7%
14.000 6,2%
20.000 5,9%
35.000 5,5%
65.000 5,0%
120.000 4,0%

Tabla 26: Honorarios en base al PEM vy la superficie construida.
Fuente: “Viabilidad de Promociones Inmobiliarias” (2006), Garcia-
Agullo

De ese porcentaje del PEM, que en nuestro caso estara situado en el 7,5% se distribuiran los
honorarios de la siguiente manera: 40% para el proyecto basico, 30% para el proyecto de
ejecucion y el otro 30% se destinara a la retribucién de la direccion facultativa. Esta reparticion
de los honorarios esta también basada en los datos de Garcia-Agullé.

De manera independiente, se destinan también en esta parte dos costes mas que igual forma al
proceso anterior dependen del porcentaje del PEM extraido de la tabla 26, y serian la direccion
facultativa constituida por un aparejador, y los estudios geotécnicos, de telecomunicaciones, etc.
Esta direccion facultativa, constituye, igual que la otra, un 30% del 7,5% del PEM, sin embargo,
el coste de los estudios se marca en un 1% de la totalidad de este.

En conclusion, los costes derivados de los honorarios de los arquitectos y los estudios serian los
siguientes:
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COSTES DE PROYECTO Y DIRECCION DE OBRA 223.962,40 €
Arquitecto PEM 2.083.371,16 156.252,84 €
Proyecto Basico 40% 62.501,13 €
Proyecto de Ejecucion 30% 46.875,85 €
Direcc Fac., Recep. Y Lig. 30% 46.875,85 €
Direccion de ejecucién de obra Aparejador 30% 46.875,85 €
Otros: Seg., Telecom., Geotecnia,... 1% 20.833,71 €

Tabla 27: Resumen de los costes de proyecto y direccién de obra. Fuente: Elaboracion propia

5.2.1.5. Coste de la licencia de obras y tasas

Que se fija en un 4,5% sobre el presupuesto de ejecucién material, y en él esta incluido el
impuesto sobre construcciones, instalaciones y obras o “ICIO”, y las tasas urbanisticas
correspondientes. El impuesto sobre construcciones, instalaciones y obras o “ICIO” es un
impuesto de ambito municipal reglado segun el Real Decreto 2/2004, de naturaleza indirecta y
sirve para gravar construcciones, reformas o cualquier acciéon que necesite de una licencia de

obras.
LICENCIA DE OBRAS Y TASAS 4,5% sIPEM 93.751,70 €
Licencia de obras 93.751,70 €

Tabla 28: Resumen del coste de licencia de obras y tasas. Fuente: Elaboracién propia

5.2.1.6. Costes de las escrituras y la constitucién del préstamo

Dado el gran volumen econémico que conlleva el proyecto, y basando esta operacién en una
base de desarrollo de negocio, es necesario la solicitud de un préstamo para la financiacion del
proyecto. De la misma manera, existen una serie de costes derivados de la formalizacion de las
escrituras al tratarse de obra nueva. Todos estos costes se desglosaran en este punto.

Vamos a empezar calculando los costes derivados de la constitucion del préstamo. Todos los
datos del préstamo se mostraran mas adelante a lo largo de esta memoria, pero introduciremos
una serie de datos que ya estan calculados para la realizacion de los calculos asociados a estos
costes.

El préstamo que vamos a solicitar, como mencionaremos posteriormente, se va a solicitar con
un importe del 60% del valor del edificio (en el que se incluyen suelo y construccion), lo que en
términos numéricos supone 8180288,53€. El primer paso es establecer el capital garantizado,
que se establecera en un 140% del montante total solicitado del préstamo y que en este caso es
equivalente a 11452403,95€.

Este dato es importante porque a partir de este dato saldran una serie de costes asociados a la
constitucion del préstamo. El primer coste es el de la tasacién y se calculara mediante un término
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fijo que se establece en 380€ mas un término variable que supondra un 0,024% del importe total
solicitado en el préstamo.

Asociado a estos costes, también, encontramos gastos de notaria y de registro, y que, igual que
hemos considerado en el apartado 5.2.1.1. dependen de una tabla (tabla 22) que establece un
término fijo y un término variable dependiendo de un montante total, que en este caso es el
capital garantizado.

Los gastos de gestoria igual que en el apartado 5.2.1.1. se establecen en 300€. Por ultimo, el
AJD, que también hemos mencionado antes se establece en un 1,5% del capital garantizado.

Con ello, ya tendriamos obtenidos los costes derivados de la constitucion del préstamo. En
segundo lugar, encontrariamos los costes derivados de la escritura de obra nueva, y que, otra
vez, estan constituidos por unos gastos de notaria, de registro, de gestoria y un AJD. El proceso
seria el mismo, pero para la realizacion de estos calculos utilizariamos el PEM y no el capital
garantizado.

En resumen, todos estos costes pasan a estar desglosados en la siguiente tabla:

GASTOS DE ESCRITURAS Y CONSTITUCION PRESTAMO 212.797,68 €
Constitucion Préstamo capital garantizado 11.452.403,95 € 179.660,43 €
Tasacion 2.34327 €
Notaria 3.270,48 €
Registro 1.960,62 €
Gestoria 300,00 €
AJD 171.786,06 €
Escritura Obra Nueva PEM 2.083.371,16 € 33.137,25 €
Impuesto A.J.D. 31.250,57 €
Notaria 1.004,01 €
Registro 582,67 €
Gestoria 300,00 €

Tabla 29: Resumen de los costes asociados a la constitucién del préstamo y a la escritura de obra nueva. Fuente. Elaboracion
propia

5.2.1.7. Impuesto de bienes inmuebles

El impuesto de bienes inmuebles o “IBI” es un impuesto o gravamen de los denominados
directos, es decir, que se aplican sobre propietarios de bienes, pero no dependen de
transacciones. Para la obtencion de este gravamen, se aplicaran dos coeficientes de
aproximacién que dividirAn consecutivamente el coste de compraventa del edificio. Tras la
realizacion de estas operaciones, el ayuntamiento de Valencia marca el montante de este
impuesto en un 0,72% del valor obtenido tras aplicarle los dos coeficientes anteriormente citados.
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Impuesto de Bienes Inmuebles (IBI) 19.787,19 €
precio en escritura de compraventa 8.844.023,34 €
coeficiente aproximacion 1 2,81
valor aproximado 1 3.147.339,27 €
coeficiente aproximacion 2 1,15
valor catastral aproximado 2.736.816,75 €
coeficiente aplicado sobre el valor catastral 0,72%
IBI 19.787,19 €

Tabla 30: Obtencion del impuesto de bienes inmuebles. Fuente: Elaboracién
propia

5.2.1.8. Costes financieros

Por ultimo, encontramos dos costes que tienen relacion directa con el préstamo y las condiciones
solicitadas. Ellos se engloban como costes de inversién, pero la manera de ejecutar sus pagos
es bien distinta.

Por un lado, esta la comision de apertura del préstamo. Esta se establece como pago obligatorio
y complementario a la cuota de devolucion de este en el primer mes del pago. Es decir, este
pago se realizara en conjunto a la primera cuota de devolucion del préstamo y que se realiza en
el afio 2022 segun nuestro programa de trabajos tal y como mostraremos mas adelante. Esta
supone un 1,5% del montante total solicitado.

La segunda parte, tiene relacién con los intereses adheridos a la adjudicacion del préstamo. En
este caso se establece en una tasa de interés del 3,5% y se pagard mes a mes.

COSTES FINANCIEROS 1.808.507,00 €
Comision Apertura 122.704,33 €
Interesés Prestamo 1.685.802,67 €

Tabla 31: Resumen de los costes financieros. Fuente. Elaboracion propia

5.2.1.9. Tabla resumen

Ahora procederemos a mostrar todos los costes desarrollados durante el apartado 5.2. de
manera unificada en una Unica tabla a modo de resumen:
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COSTES DE INVERSION

COSTES DEL INMUEBLE

ADQUISICION DEL EDIFICIO 9.467.071,90 €
Compraventa 8.844.023,34 €
Precio en Escritura Compraventa 8.844.023,34 €
Gestion Urbanistica y Obras de Demolicion y Urbanizacién 441.184,48 €
Coste inicial previsto Demoliciones 441.184,48 €
Gastos Legales 181.864,08 €
AJD solar 176.880,47 €
Notaria 2.748,80 €
Registro 1.934,80 €
Gestoria 300,00 €
CONSTRUCCION 2.500.045,40 €
Coste inicial previsto m? €/m? PEM €/m? PEC 2.941.229,88 €
Construccién s/rasante, residencia 3.495,84 635,25 762,3 2.664.881,88 €
Urbanizacién vegetal interior 315,84 36,00 43,2 13.644,49 €
Construccion s/rasante, local dotacional 135,85 726,00 471,9 64.106,91 €
Construccion bajo rasante, garajes 937.9 423,50 211,75 198.596,60 €
Estructura conservada 15% DEL PEC -441.184,48 €
COSTES COMPLEMENTARIOS DE LAS OBRAS DE REFORMA 50.000,91 €
Seguros 25.000,45 €
Control de calidad OCT 25.000,45 €
COSTES DE PROYECTO Y DIRECCION DE OBRA 223.962,40 €
Arquitecto PEM 2.083.371,16 156.252,84 €
Proyecto Basico 40% 62.501,13 €
Proyecto de Ejecucion 30% 46.875,85 €
Direcc Fac., Recep. Y Lig. 30% 46.875,85 €
Direccion de ejecucion de obra Aparejador 30% 46.875,85 €
Otros: Seg., Telecom., Geotecnia,... 1% 20.833,71 €
LICENCIA DE OBRAS Y TASAS 4,5% sIPEM 93.751,70 €
Licencia de obras 93.751,70 €
GASTOS DE ESCRITURAS Y CONSTITUCION PRESTAMO 212.797,68 €
Constitucion Préstamo capital garantizado 11.452.403,95 € 179.660,43 €
Tasacion 2.343,2T €
Notaria 3.270,48 €
Registro 1.960,62 €
Gestoria 300,00 €
AJD 171.786,06 €
Escritura Obra Nueva PEM 2.083.371,16 € 33.137,25€
Impuesto A.J.D. 31.250,57 €
Notaria 1.004,01 €
Registro 582,67 €
Gestoria 300,00 €
IMPUESTO DE BIENES INMUEBLES (IBI) 19.787,19 €

19.787,19 €
LICENCIA DE ACTIVIDAD

0,00 €

COSTES FINANCIEROS 1.808.507,00 €
Comision Apertura 122.704,33 €
Interesés Prestamo 1.685.802,67 €

TOTAL COSTES 14.375.924,17 €

Tabla 32: Resumen de los costes totales de inversion. Fuente: Elaboracion propia

Como se puede apreciar en esta tabla resumen, los gastos totales de inversién ascienden hasta
los 14375924 ,17€.
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5.2.2. Costes de funcionamiento

Como hemos comentado antes, existen una serie de costes que dependen directamente del
suministro de servicios que se consideran necesarios a lo largo de la vida util de la explotacion
de un inmueble. Nosotros nos situamos en el caso de una residencia de estudiantes y, por lo
tanto, consideramos fundamentales los servicios de luz, agua, gas, alimentaciéon y
mantenimiento. Todos estos costes estaran sujetos a una inflacion anual del 2%, para su
estimacion total

5.2.2.1. Coste de luz y agua

El Instituto Nacional de Estadistica o “INE” establecié en el afio 2018 que el valor promedio de
consumo de agua en hogares en la Comunidad Valenciana era de 175 litros por habitante y dia.

Consumo medio de agua de los hogares por comunidad auténoma
Unidad: litro/habitante/dia
Afio 2018 % variacidn bienal

Andalucia 128 -0,7
Aragdn 129 -5.8
Asturias, Principado de 140 -6,7
Balears, llles 121 -9,7
Canarias 135 -10,0
Cantabria 172 11,0
Castilla y Leén 148 -2,6
Castilla-La Mancha 135 55
Catalufia 123 -3,1
Comunitat Valenciana 175 74
Extremadura 126 =24
Galicia 125 94
Madrid, Comunidad de 125 -6,0
Murcia, Regién de 149 129
Mavarra, Comunidad Foral de 114 18
Pais Vasco 104 =71
Rioja, La 116 098
Ceuta y Melilla 119 15,5
Consumo medio nacional 133 -2,2

llustracion 23: Consumo diario de agua por habitante en las comunidades espafiolas. Fuente: INE

De la misma manera, el INE marca el precio medio del metro cubico de agua en la Comunidad
Valenciana en 2,05€.
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Distribucion del coste unitario del agua por comunidad auténoma
Unidad: euros/m?

Catalufia 2,67
Murcia, Region de 2,57
Balears, llles 2,54
Canarias 2,10
Comunitat Valenciana 2,05
Pais Vasco 2,05
Madrid, Comunidad de 1,93
Ceuta y Melilla 1,92
Coste unitario medio 1,91
Andalucia 1,83
Cantabria 1,67
Aragon 1,53
Extremadura 1,47
Mavarra, Comunidad Foral de 1,43
Asturias, Principado de 1,40
Galicia 1,28
Castilla-La Mancha 1,25
Castilla y Ledn 1,13
Rioja, La 1,01

Tabla 33: Coste del suministro de agua por metro cubico segin comunidades
auténomas. Fuente: INE

Sabiendo que la residencia va a alojar a 60 estudiantes, y pasando el valor de consumo de agua
de litros a metros cubicos podemos obtener el valor del coste del agua, en términos mensual y
anual.

SUMINISTRO DE AGUA

Consumo/persona (m?) al mes Bimensual N° personas m®/inmueble
Consumo individual 5,25 2 60 630
| Total Residenci 630
€ (cada dos meses) 2,05€ 1.291,50€
€ al mes 645,75€
total anual 12 meses 7.749,00€

Tabla 34: Coste desglosado del agua. Fuente: Elaboracién propia

Por otro lado, para la estimacion de los costes de luz hemos recorrido al portal web “enpromedio”
que nos ha mostrado los consumos y costes anuales promedio en Espafia para el consumo de
luz.

Este portal marca el consumo promedio de energia eléctrica anual por hogar en 4250kWh, lo que
implica un coste, también anual de 1100€ para cada residencia. Asumiendo que cada hogar
estandar cuenta con tres residentes, ello nos deja en un total de 366,67€ por persona al afo,
para obtener el total de la residencia Unicamente deberemos multiplicar por el total de
estudiantes.

CONSUMO ANUAL DE LUZ

Consumo por hogar (kWh) Coste por hogar N° ocupantes Consumo individual (kWh) [Coste individual
MEDIA [ 4250] 7100] 3| 1416,666667 | 366,67 €|
[ € anuales por persona | 366,67€
| total anual (60 personas) | 22.000,00€

Tabla 35: Coste desglosado de la luz. Fuente: Elaboracion propia
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Como hemos comentado antes, todo este tipo de costes vienen sujetos a una inflacién del 2%
anual, y los valores mostrados se ajustan a los del primer afio del programa de trabajos, es decir,
2021. Contaremos que estos servicios se contrataran para a partir del afio 3, que se corresponde
con el inicio de la explotacion de la residencia y ese primer afio Gnicamente se contrataran los 4
meses de funcionamiento. Los precios anuales de luz y agua desglosados por afios seran los
siguientes:

SUMINISTROS

LUZ + AGUA

2% inflacion

0 2021| 29.749,00€ 13 2034| 38.483,50€
1 2022 14 2035| 39.253,17€
2 2023| 10.316,95€ 15 2036| 40.038,24€
3 2024| 31.569,88€ 16 2037| 40.839,00€
4 2025| 32.201,27€ 17 2038| 41.655,78€
5 2026| 32.845,30€ 18 2039| 42.488,90€
6 2027| 33.502,21€ 19 2040| 43.338,68€
7 2028| 34.172,25€ 20 2041 44.205,45€
8 2029| 34.855,69€ 21 2042| 45.089,56€
9 2030| 35.552,81€ 22 2043]| 45.991,35€
10 2031| 36.263,87€ 23 2044 46.911,18€
11 2032| 36.989,14€ 24 2045| 47.849,40€

12 2033| 37.728,93€
TOTAL 355.998,3€

Tabla 36: Costes de luz y agua desglosados por afio y coste total.
Fuente: Elaboracion propia

5.2.2.2. Costes de gas / sistemas de acondicionamiento

En este caso la informacién la obtenemos del portal “tarifaluzahora”, y esta nos arroja los datos
del coste mensual individual dependiendo de si el sistema esta basado en la electricidad o en el
gas natural. Como no tenemos la certeza de que sistema de calefaccién se acabard instalando
se ha decidido tomar como valor el promedio de los dos sistemas.

El coste del gas se ha calculado tal y como se va a mostrar en la siguiente tabla:

RO DE GA AS DE ACONDICIONA O (anua
1 persona (mensual) 1 persona (anual) 60 personas (mensual)|60 personas (anual)
CONSUMO TERMO GAS NATURAL 26,42 € 317,07 € 1.585,35 € 19.024,20 €
CONSUMO TERMO ELECTRICO 33,92 € 407,07 € 2.035,35 € 24 424 20 €
CONSUMO MEDIO 30,17 € 362,07 € 1.810,35 € 21.724,20 €

Tabla 37: Coste del gas / sistemas de acondicionamiento. Fuente: Elaboracion propia

De la misma manera que en el apartado anterior, estos costes sufren una inflacién del 2% anual,
y en el primer afio de contratacion, solo se tienen en cuenta 4 meses de funcionamiento.
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SUMINISTROS
GAS / ACONDICIONAMIENTO

2% inflacion

0 2021| 21.724,20€ 13 2034| 28.102,57€
1 2022 14 2035| 28.664,62€
2 2023| 7.533,95€ 15 2036| 29.237,91€
3 2024| 23.053,89€ 16 2037| 29.822,67€
4 2025| 23.514,97€ 17 2038| 30.419,12€
5 2026| 23.985,27€ 18 2039| 31.027,51€
6 2027| 24.464,98€ 19 2040| 31.648,06€
7 2028| 24.954,28€ 20 2041| 32.281,02€
8 2029| 25.453,36€ 21 2042| 32.926,64€
9 2030| 25.962,43€ 22 2043| 33.585,17€
10 2031| 26.481,68€ 23 2044| 34.256,87€
11 2032| 27.011,31€ 24 2045| 34.942,01€

12 2033| 27.551,54€
TOTAL 259.967,7€

Tabla 38: Costes de gas / sistemas de acondicionamiento desglosados
por afo y coste total. Fuente: Elaboracion propia

5.2.2.3. Coste de alimentacion

En este caso, al incluir el coste de la pensién completa en los servicios incluidos de la residencia,
este deberé aparecer como coste de funcionamiento. EI INE marca en 1722,11€ anuales el coste
de alimentacién de una persona en Espafia. Multiplicando por el nimero de residentes
obtendremos el coste total. A diferencia de en el caso de la luz, el agua y los sistemas de
acondicionamiento, para prevenir cualquier situacion se contratardn para los 12 meses del afio,
pero en el caso de la luz, Gnicamente se tendran en cuenta 10 meses.

01 Alimentos
y bebidas no

alcohédlicas
2019
Gasto medio por persona
Total 1.722. 11

llustracion 24: Coste anual de alimentacion por persona. Fuente: INE

CONSUMO ANUAL ALIMENTACION
1 persona (mensual) 1 persona (anual) 60 personas (mensual)| 60 personas (10 meses)
|Alimentacién y bebidas no alcohdlicas | 143,51 €] 1.722,11 €] 8.610,55 €| 86.105,50 €|

Tabla 39: Costes anuales de alimentacion Fuente: Elaboracion propia

Y siguiendo las mismas pautas que en los otros casos, de igual manera se le aplicard una
inflacion del 2% anual.
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SUMINISTROS
ALIMENTACION

2% inflacion

0 2021 86.105,50€ 13 2034 111.386,65€
1 2022 14 2035 113.614,38€
2 2023| 29.861,39€ 15 2036 115.886,67€
3 2024 91.375,85€ 16 2037 118.204,40€
4 2025| 93.203,36€ 17 2038 120.568,49€
5 2026| 95.067,43€ 18 2039 122.979,86€
6 2027| 96.968,78€ 19 2040 125.439,45€
7 2028| 98.908,15€ 20 2041 127.948,24€
8 2029| 100.886,32€ 21 2042 130.507,21€
9 2030| 102.904,04€ 22 2043 133.117,35€
10 2031| 104.962,12€ 23 2044 135.779,70€
11 2032| 107.061,37€ 24 2045 138.495,29€

12 2033| 109.202,59€
TOTAL 1.030.401,4€

Tabla 40: Costes de alimentacion desglosados por afio y coste total. Fuente:
Elaboracién propia

5.2.2.4. Costes de mantenimiento

Hablamos ahora de los sueldos que habria que pagar a todo el personal de limpieza, cocina y
mantenimiento que trabaje en la residencia. La fuente de los datos ha sido una consulta personal
a la empresa “Acciona Facility” para los puestos de limpieza y mantenimiento, y consultas al
convenio en el caso del personal de cocina.

Los salarios que encontramos son los siguientes:

e Personal de limpieza: La contrataciéon sera de 2 personas, ya que el volumen de trabajo
en la residencia no es excesivo dado su tamafio. Los contratos serian de 39 horas
semanales, 52 semanas al afio, y un sueldo a la hora de 10,9€.

e Personal de mantenimiento: En este caso se contard exclusivamente con una sola
persona, cuyo trabajo se reparta en 39 horas semanales, 52 semanas al afio para una
retribucion de 16,2€ la hora.

e Por ultimo, parala cocina contaremos con 3 personas, cuyo desempefio sera de 40 horas
a la semana, 48 semanas al afo, y cobrando un salario de 11€ la hora.

0 POR MA 0 PIEZA Y CO

NUMERO DE TRABAJADORES TRABAJADA (€/h)|HORAS SEMANALES| SEMANAS TRABAJADAS COSTE ANUAL

TRABAJADOR DE LIMPIEZA 2 10,9 39 52 44.210,40 €
TRABAJADOR DE MANTENIMIENTO 1 16,2 39 52 32.853,60 €
TRABAJADOR DE COCINA 3 11 40 48 63.360,00 €
140.424,00 €

Tabla 41: Costes anuales de limpieza, mantenimiento y cocina. Fuente: Elaboracion propia
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Y aplicando de nuevo, la inflacién anual, los costes de mantenimiento por afio seran los
siguientes:

COSTES MANTENIMIENTO
Residencia

LIMPIEZA + GESTION
2% inflacion

0 2021] 140.424,00€ 13 2034] 181.653,42€
1 2022 14 2035] 185.286,49€
2 2023 48.699,04€ 15 2036] 188.992,22€
3 2024 149.019,07€ 16 2037| 192.772,06€
4 2025 151.999,45€ 17 2038| 196.627,50€
5 2026] 155.039,44€ 18 2039] 200.560,05€
6 2027| 158.140,23€ 19 2040] 204.571,25€
7 2028| 161.303,04€ 20 2041 208.662,68€
8 2029] 164.529,10€ 21 2042| 212.83593€
9 2030 167.819,68€ 22 2043 217.092,65€
10 2031| 171.176,07€ 23 2044| 221.434 50€
11 2032| 174.599,59€ 24 2045 225.863,19€

12 2033| 178.091,59€
TOTAL 1.680.416,31€

Tabla 42: Costes de mantenimiento desglosados por afio y coste total.
Fuente: Elaboracion propia

6. Planificacion temporal
6.1. Programa de trabajos

La planificaciéon temporal es la herramienta que marcard los tiempos y plazos de la operacién, y
que por lo tanto servira también de guia para la organizacién de los pagos. El primer afio de los
25 de los que consta el proceso serd 2021, y por lo tanto el dltimo sera 2045, donde comienza el
periodo de reversion del edificio y se pondra en venta.

En el diagrama mostrado mas abajo se puede apreciar que los primeros 3 meses seran en los
que se procedera a comprar el actual edificio construido en la parcela en cuestién, ocupando el
primer trimestre del afio 2021.

La segunda parte seria la de conseguir las licencias y permisos para poder construir en la parcela
y este periodo durard exactamente un afio comenzando las obras pues, en el segundo trimestre
del afio 2022.

Dado que la estructura original se va a mantener y por lo tanto una gran parte de la construccion
estara ya realizada, se estima que la ejecucion de las obras tardard un total de 12 meses,
acabando este proceso en el primer cuatrimestre del afio 2023.

Dando como margen 3 meses, en los que suponemos que se terminaran los actos de promocion
y comerciales de la residencia, comenzara su explotacion en el tercer trimestre del afio 2023
(mes de septiembre), coincidiendo con el comienzo del curso 2023-2024, y consiguiendo asi un
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rendimiento de 4 meses de residencia para ese primer afio de explotacién (afio 3 de la
operacion).

Por otro lado, el aparcamiento comenzara su actividad de explotacién a partir del mes de julio de
2023 por lo que contaremos 6 meses de explotacion en dicho afio.

PROGRAMA DE TRABAJOS

2021 2022 2023
ACTIVIDADES Duracién |17|27|37|aT|17|21{37[aT|17]27|3T]aT
Adquision del edificio 3 meses |
Gestion de la licencia 12 meses [ T 1 [
Ejecucion de las obras 12 meses [ T 1 [
Explotacién de la Residencia 254 meses [ |
Valor de Reversion

Tabla 43: Programa de trabajos de la operacion. Fuente: Elaboracién propia

Como hemos comentado, la duracién de los trabajos, es decir, de la adquisicion, la gestion de
licencias, construccion y explotacién se marca en una duracion de 25 afios, concluyendo este en
el afo 2045. Es aqui el momento en el que comenzara la denominada “reversion” del edificio,
proceso mediante el cual se vende el edificio al concluir la operacién y es considerado ingreso.
El valor de reversion del edificio se ha calculado previamente en el apartado 5.1.3. (Reversion).

6.2. Distribucién de los pagos derivados de la construccién

Tal y como hemos mostrado antes, la ejecucion de las obras se realiza entre el segundo trimestre
del afio 2022 y el segundo trimestre del afio 2023, o lo que es lo mismo desde abril del afio 2,
hasta marzo del afio 3, con una duracion total de 12 meses.

Durante estos meses, se deben hacer efectivos todos los costes de construccion, y por ello se
ha buscado una solucion que permitiese una serie de pagos equilibrados, alcanzando su maximo
en los meses intermedios y decreciendo en los primeros y Ultimos meses.

La distribucién de pagos seria la siguiente:
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ANO 2022
5 6 7 8 9
Costes construccion 7,00% 8.00% 9,00% 10.25% 10.50% 10,00% 9.00% 8,50% 8,00%
[ 2.500.045,40 € | | [ | 175.003,18 €] 200.003,63 €[ 225.004,09 €| 256.254,65 €| 262.504,77 €| 250.004,54 €| 225.004,09 €| 212.503,86 €| 200.003,63 €|
ANO 2023
13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
7,25% 6,50% 6,00%

[787253.29 €| 162.502.95 €| 150.002,72 €] [ | [ | [ | [ | [ ]

Tabla 44: Distribucion de los pagos derivados de la construccion por meses. Fuente: Elaboracion propia

Costes de construccion

12%
10%
8%
6%

4%

0% ~—— ~—

-2%

Gréfica 5: Distribucion en porcentaje de los pagos derivados de la construccion por meses. Fuente:
Elaboracion propia
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7. Planificacién financiera

7.1. Fuentes de financiacién / préstamo

La manera de financiar el proyecto seré la de solicitar un préstamo, que en este caso cubrira la
totalidad de los costes de construccion y el 60% de los costes de adquisicion del actual edificio.
El resto de los costes correran por cuenta del inversor.

Dicho coste supone un total de 8180288,53€, lo equivale a en torno a un 57% de la totalidad de
los gastos de inversién. El préstamo se otorgara de una sola vez, al principio de las obras, en el
afio 2 del programa de trabajos, es decir, en el afio 2022. Se aplicar4 una tasa de interés del
3,5%, por lo que el montante final de intereses ascendera hasta los 3182158,18€.

La duracion del préstamo sera de 240 meses, es decir, 20 afios, lo que nos deja una cuota de
devolucion mensual de 47442€, y se comenzard a pagar en junio del afio 2022.

PRESTAMO HIPOTECARIO PAGO MENSUAL DEL PRESTAMO

DETALLES DEL PRESTAMO VALORES ESTADISTICAS CLAVE TOTALES
Precio de compra Pagos mensuales del préstamo 47.442 €
Tasa de interés 3,5%| Total de pagos mensuales* 11.452.617 €
Duracion del préstamo (en meses) 240| Total de pagos del préstamo 11.362.617 €
Importe del préstamo 8.180.288,53 €| Total de intereses pagados 3.182.158,18 €
Fecha de inicio del préstamo 12/06/2022| Importe del impuesto de propiedad mensual 375 €

Tabla 45: Condiciones del préstamo a 20 afios. Fuente: Elaboracion propia

Ahora procederemos a mostrar como quedaria desglosado mes a mes:

TABLA DE AMORTIZACIONES

saldo de impuesto de pagos saldo de num.
apertura interés principal propiedad totales cierre restante

1 12/06/2022 8.180.459,00 € 23.859,67 € 23.583,69 € 375,00 € 47.818,37 € [8.156.875,31 €

2 12/07/2022 8.156.875,31 € 23.72190 € 23.652,48 € 375,00 € 47.749,38 € [8.133.222,82 € 238
3 12/08/2022 8.133.222,82 € 23.652,71 € 23.721,47 € 375,00 € 47.749,18 € [8.109.501,36 € 237
4 12/09/2022 8.109.501,36 € 23.583,32 € 23.790,65 € 375,00 € 47.74898 € [8.085.710,70 € 236
5 12/10/2022 8.085.710,70 € 23.513,73 € 23.860,04 € 375,00 € 47.748,78 € [8.061.850,66 € 235
6 12/11/2022 8.061.850,66 € 23.44394 € 23.929,64 € 375,00 € 47.748,57 € [8.037.921,02 € 234
7 12/12/2022 8.037.921,02 € 23.373,94 € 23.999,43 € 375,00 € 47.748,37 € [8.013.921,59 € 233
8 12/01/2023 8.013.921,59 € 23.303,74 € 24.069,43 € 375,00 € 47.748,16 € [7.989.852,16 € 232
9 12/02/2023 7.989.852,16 € | 23.233,33 € 24.139,63 € 375,00 € 47.74796 € [7.965.712,53 € 231
10 12/03/2023 7.965.712,53 € 23.162,72 € 24.210,04 € 375,00 € 47.747,75€ [7.941.502,49 € 230
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saldo de

ap=riura 2and
11 12042023 704 1.502,45 € Z30091,90 € 2428065 € 375,00 € 4T.T47 55 € Fri]
12 12ME2033 7917.221 BL £ Z3 020 8T € 24351 AT € IT5E,00 € AT TAT 34 € |T.HIZBTDATE I8
13 1 2MEMZ033 T892 870,37 £ Z2 o409 S E 248422 50€ ATE00 € AT.TAT13 € |T.BEB.44TBRE 227
14 12072033 7558 44T BH £ ZZETH 2 E 24493, T3 € IT5,00 € AT.TAGEH3 € |T.B23 554 1RE IIE
15 12082023 7.543.954,15 € 2 806,55 £ 24 565,17 € 375,00 € 4T.7T86, T2 € |T.H15.3BB.5BE Fri]
16 12082023 7.5149.388,98 £ 2273469 £ 2463582 € 375,00 € 4T.786,51 € |T.TR4.7EZITE FFL
T 12102023 T.ro4. T2 1T £ prad R R 24 708 6T € 3T5,00€ AT TAE 30 E |T.TTO.043 45 & I3
18 121 12023 77004349 € 2250035 € 24,780, T4 € ITS00E AT TGO € |T.TABIJEZ TEE pred
18 12N 22033 7745262 TE € ZZ51THEE 2485302 € IT5,00 € AT.TA5BH € |T.T20.405, 74 € eyl
20 12112034 7.720.809,74 € ZZA45,16€ 2492551 € IT5,00 € 4T.TA5,67 € |T.5O95.4B4 23 E 20
21 1222034 7.555.484,23 £ AT 25 E 24.598,20 € 375,00 € AT. 74586 € |THTD.4BE DD € Fil]
22 12032034 7.570.486,03 £ g 13E 25071 12 € ATE00 € AT.T45 24 € |THAB404.50 € Fal-]
23 1200412034 TE45.41491 € 22225 T E 25,1488 24 € 375,00 € AT. 74503 € | TH2DITOET £ 7
24 1252034 7820270 67 € 2152 28 25217 GHE 75,00 € 4T.T44 B € |T.59E.083 D% E E
25 1 2MEZ03 7.535.053,08 € ZZOTHATE 25291 ,13€ ITS,00 € AT T4 60 € |T.565.7E1,56E Fal]
26 1272034 7.559.761,96 £ 2 004 49 £ 25.354 83 € 375,00 € AT. 744,39 € |T.5484.357.07 € 14
a7 12082034 7.54.4.397 07 £ 21.530,29 € 25.438 B € ATE00 € AT.TA4 1TE |T.51B.SERIGE Fak]
28 12082034 7.518.958,19 € 2155588 € 25.51307 € 375,00 € AT.TAI SN E_|T.493.445 12 € 3l
F] 12102034 7493445 12 € 21.781,25€ 25587 49€ IT5,00 € AT.TH3, T4 € |T.AG57.BETELE =11
30 12N 12034 7457 B5T 54 € 2170680 € 25662 12€ ITS,00 € 4T TH352 € |TH27 8B ETE Falt)
a 12N 22034 744.2.195,52 £ 21.531,34 £ 25.735,96 € 375,00 € AT. 743,30 € |TA1E4BB.56 & i)
32 122035 7.416.458 56 € 2155605 € 2581203 € 375,00 € AT FE30BE |7 IFOE4EEIE e
33 1 2M2028 7.3o0.645,53 £ 21.480,55 £ 25,887 31 € 375,00 € AT.TAZBE E_|T.364.765,21 € 20T
34 120312028 7.354.760,21 € 2140482 € 25,962 82 € 75,00 € AT. 74264 € |T.33B.756,30 € 20E
a5 1 2M4Z035 7.338.796,39 € 2132888 € 26,038, 58 € ITS,00 € AT T2 82 € |T.A1LTETBEE 08
3E 12M5Z035 7312757 A5 € 2122 T E 26.11449€ ITS5,00 € AT TE220€ |T.ZBEE433EE 20
ar 1 2MEMZ03E 7256643 36 € 21176 32 € 26.190 66 € AT5,00 € AT.TA1 88 € |T. 260453 TOE 03
38 1207025 7 o50.452, 70 £ 2100759, 71 £ 26267 05 € 375,00 € AT.T41, 75 € _|T.234. 185,66 € 0
EE] 120082028 ¥234.185,656 € 2102287 € 26,343,656 € 375,00 € AT.741,6 € |T.207.B42,00 € 20
20 12M8/2035 7207 842 00 € 94581 € 2642049 € IT5,00 € AT. 741,31 € |7.181.4317 BDE il
41 12N 02035 7.181.421,50 € 0 558,53 € 26497 55 € ITS,00 € 4T.T41,0BE€ |T7.154.503 55& 195
42 12N 172035 7.154.923 95 € TS 02 € 26.574 BE € A75,00 € AT TS0 BE € |T.128.345 11 & 198
&3 12N 2035 7.128.349,11 £ A0.713,28 £ 26652 35 € 375,00 € AT. 78063 € |T.100.E56,TE &£ 157
a4 1201 /2026 7.101.696,76 € 535,32 € 26.730,08 € 375,00 € AT.780,50 € |TAOT4.BCEER € 196
45 1 2M2Z03E 7.074.966 68 € HEET 13E 25.808,05 € IT5,00 € AT.TA0 1B E |TOSBAEREIE 196
L] 1232026 7.048.158,63 € 2047871 E 26,885 24 € ITS00E 4773905 € |TAO29.27739E 154
&7 1242036 7021272 39 € 20 400,06 £ 26.964 66 € 375,00 € AT.T39,72 € |6.994.307, 74 £ 153
48 12M5Z03E E.994.307, 74 € A1, 19€ 27.043,30 € IT5,00 € AT.TI929 € |6.967.264 43 € 192
EE] 1262026 E.55T.264,43 £ S03242,08 £ 2712218 € 375,00 € 47.739,26 € |6.940.942,26 & 154
50 12072026 554014225 € AL1E2,TEE 27201, 29 € 375,00 € 4AT. 73903 € |65.912.5840,57 € 150
51 120872026 5.91.2.940,97 € 20083 18 € 2728062 € ITS00E 4T.T3HBOE |5 BEEEEDIEE 185
52 1 2M8/Z03E E.885.660 35 € 000338 € 2T7.360 19 € 375,00 € A4T.T3H 57 € |5.A58.300 16 £ B8
53 12N 02036 E.858.300, 16 € 19.923,34 € 2T 43999 € ITS,00 € 47.738,33 € |6.H30.BED,1EE 187
5 12M 12026 E.E30.860,16 £ 15.843,08 € 2752002 € 375,00 € 47.738,10 € |5.803.340,14 € 1BE
55 12N 212026 5.803.340,14 € 19.m62, 5T € 27.600,29 € 375,00 € 47.737T BT € |6.TTE.TIASBEE 188
56 120112037 5.7T5.739 85 € 19581 B4 € 27,680 TS € ITS00E 4AT.TATHIE€ |6 T4B.0ESDEE 184
57 1 2M2Z03T E.74.8.05305 € 'I'B.EZH]EJ’-E 2T.761, 53 € IT5,00 € AI.IM E |6.T20.357 B3 E E
58 12M3rZ0ET E.720.29T 53 € 19519 66 € 27.842 50 € IT5,00 € 4T.TAT 16 € |6.592.45503 € 182
LE] 12042037 6.552.455,03 £ 15.4:38,22 € FREFERAE 375,00 € 47.73692 € |6.664.83133 € 184
1] 1252037 5.554.531,32 € 19,356,563 € 28.005,15 € 375,00 € 47.736,69 € |663E.E26, 17T € 180
&1 1 2MDE203T EE3E.526 1T £ 192T4 61 € 28.085 83 € 375,00 € AT.TI6 45 € |6.508.43534 £ 179
[ ] 12072037 5.508.439,34 £ 19,192,856 € 28.168,T5 € 375,00 € AT.T3E,21 € |5.5H0.2TIVED E 178
&3 12M8rZ0ET E.580.2T0, 58 € 19,110,068 € 28.250,91 € IT5,00 € 47.7T35,97 € |6.552.015 BB € 177
B4 12MaZ027 E.552.019,68 € 19.0ZT 42€ 2833311 € ITS5,00 € 4F. 735,73 € |6.523.EBE3TE 1TE
[ 12102037 5.523.686,3T £ 18544 54 £ 2841585 € 375,00 € 4T.735,89 € |6540B.2TD 42 € 178
o] 12M 112037 E5.455.270,42 £ 18851 A2 € 28.4538 83 € 375,00 € AT.735, 25 € |G SEE.TTI BLE 174
[ 121272027 |6.466.771,59€ | 18.77805€ 28.581,35 € 75,00 € 47.73500 € |6.438.1B9,E4 € 173
[2] 1201 (2028 E.438.183 54 € 18538 A5 € 28.665,31 € IT5,00 € AT.TALTE € |6.805.534 33 € 172
L] 12M2Z028 E.409.528, 33 € 1E510,53 € 28.788,92 € ITS5,00 € AT T3452 € |6.380.7TE4DE 1m
Bl 123028 E.380.775,40 £ 18526, 50 € 28.832,TT € 375,00 € AT.T34,2T € |6.351.542 B3 & 17D
| 12042028 5.351.942 63 £ 18442 16 € 28.916 8T € ATE00 € AT.T34 03 € |6.323.03E8.TE £ 165
T2 120572028  |6.323.0257T6€ | 1835757 € 29.001,21 € 75,00 € 47.733,THE€ |6.294.004 56 € 1ER
EE] 1262028 5204 0248 55 € 18272 TEE 2908580 € IT5,00 € 4773353 € |6.254.538TEE 1ET
T4 12072028 654,938, 76 € 18187 66 € 29.1T70,63 € ITS,00 € 4T.T33,289 € |6.Z3E.TER13E 1EE
T5 12MBZ038 EF35.768 13 € 18,102 33 € 29255 T1 € AT5,00 € AT.TA3 04 € |6 20EENZ 4T E 165
76 1 2ME2028 5.206.512 42 £ 18016 T5 € 29.3481 04 € AT5,00 € AT.TI2THE |61TT.ATI3BE 164
IT 121 02028 EA77.171,38 € 17.530,92 € 29,426 62 € 375,00 € 47,732,564 € |6.147.744, 7T £ 163
T8 12M 172028 G.147.744,TT £ 17.E48 84 € 2951284 € 375,00 € 47.732,29 € |6.118.332,32 € 162
T4 12N 22028 6.118.232,32 € 17758, 52 € 29.538 52 € ITS,00 € 4773204 € |G5.08B.E33 BOE 161
a0 122035 5088 633 80 € 17671 93 € 29,5684 B € 375,00 € AT.731,THE |5058.548 55 E 1ED
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saldo de pagos salda de PR
apeariura inferés principal Iotales cierme estarie
12022029 E.058.948,95 € 17.585,10 € 29,771 43 € 75,00 € AF. T, 53 € |6.O02BATT.B1 € 152
H2 1 2M3Z0ES |EJ:|.2!.1J'T,51 € 17.458,01 € 29858 2T € ATHD0E AT.T31,28 € |5.99531535& 158
83 12N Z0ES 5999.319 25 € 17.410,67 € 29.945 35 € 375,00 £ AT.TA103 € |5.965.373 S0E BT
B4 1 ADAE0ES 5.559.373,90 £ 17.323,08 € 30.032 53 € 275,00 € AF. 730,77 € |5.935.344 20 & 156
85 12028 nO39.341,20 € 17235,23 € 30.1.20,29 € 275,00 € 47,730,562 € |5.905.220,51 € 188
BE 1207 20ES 5.909.220,91 € 1714712 € 30.208,14 € ATHD0E AT.T30,26 € |58T50MZTRE 15
o7 1 2M8Z0ES SETa012THE 17.058 76 € 3296 25 € 375,00 € AT.T3000E |5.B4B.TIEEIE 153
] 12NN SE4H.T16,53 € 16.970,13 € 30.384 61 € 375,00 € AT.T29.TH € |5.81B.331 53 & 152
a3 1 2M0Z0ES 5518.331 92 € 16.281,25 € AT 2IE IT5,D0 € AT.T2080€ |E.THTBERESE 181
E] 121 1f20E9 5.78T.858,69 € 16.792,12 € M.562,11 € ATHD0E AT.T28,23 € |5.THT.29EETE 150
EL 12122025 S.TST. 296,57 £ 16.M02,72 € 30.651,25 € 275,00 € 4F.T20,9T € |5.T2EE4B3TE 145
g2 1201203 ST26.645 32 € 165613,06 € 30.7.80 65 € 75,00 € 4AT.T28,71 € |5.695.504 BT € 148
93 1222030 5595908 6T € 1652313 € 30.830,31 € 375,00 € AT.T2HA5 € |5GEEDT4IEE 147
84 1 232030 55550748 356 € 16.432,895 € 30.920,23 € ITHD0 € AT.T28,18 € |5.534.154 13 € 146
g5 1202030 5534.154,13 € 16.342,50 € 31.010.42 € 275,00 € AF.T2T92 € |5.603.943,T1 € 145
£ 1 252030 5503.143,71 € 16251, 79 € 31.100,85 € ITHD0E AT.T2TGE € |E5572.042 B4 € 144
g7 1 2MDE 2030 S5T2.042 BS € 16.150,82 € 31.191 58 € IT5,00 € AT.T2T 39 € |5.540BE0 3T E 143
24 127 FZ0E0 5 540.851 2T € 16058 58 € 31.282 55 € 375,00 € -III.T!I|13 £ |5.505. T2 E 142
tr] 1 DEZ0a0 n509.568,T2 € 15.5978,07 € 31.373,79 € 275,00 € AF.T26,86 € |5.4TE. 154,53 £ 141
100 1 2N 20a0 547019893 € 1528E,20 € 3146530 € ITHD0E AT.T26,50 € |5&4ETIGEIE 140
101 1 2M0Z03a0 5445, 72963 € 15794, 25 € 31.5570T € ATHD0E AT.T26,33 € |581BITZEEE 125
102 121 12030 5415172 6556 € 15701 84 € 3168911 € 375,00 € AT.T2E06 € |5.3683.833 44 £ 138
103 121 22030 LIEI.5244 £ 15.508,36 € 31,741 42 € 275,00 € 47,725,789 € |5.351.782,02 &£ E
104 12001 2031 5.351.7TH2 02 € 15516,52 € 31.838 00 € ITHD0E AT.T2E 52 € |5.315.548 D3 € 136
105 1222031 5.319.94802 € 1542380 € 31.925 85 € ATHD0E AT.T25,25 € |5.2BB.OCN1EE 135
106 12032031 L2021, 16 € 15.330,00 € 3201997 € 275,00 € 47, 724,98 € |5.25E.004, 15 € 134
ar 12042031 25600119 € 15236 34 € 4211336 € 75,00 € AF.T24T0E |5.223.BETEIE 133
108 1252031 E.ZZJ.B-ETEJ-E 'I!L'Id-ZEE 32207 03 € 375,00 € AT T24 43 € 5.1!1.%“& 'IE
109 1 2MEZ03 5.191.680,80 € 15048,19 € 32,300,596 € IT5,00 € AT.T2416 € |5.155375,84 € 131
110 12072031 n153.379,84 £ 14.953,71 € J42.385,18 € 275,00 € 47, 723,88 € |5.12E.584.EE & 130
111 1 2M82031 5.126.988 65 € 14 858,894 € 32,489 65 € ITHD0E AT.T23,61 € |5.094 455 DO E 129
112 1 2MEZ03 5098495 00 € 14.763,891 € J2.588 42 € 375,00 € AT.TZ333 € |5.061.500,58 € 128
113 12MOZ031 5.051.9140,58 € 14.558,53 € J2.6T9 456 € 375,00 € AT.T23,05€ |5.025.2310 11 € 12T
114 12M 152034 R029.231,11 € 14.573,00 € 42.774,THE 275,00 € AF.T22,TT £ |4.996.456,34 £ 138
115 121 212034 4906 455 34 € 1447713 € 32.870,3T € ITED0E AT.T22 50 € |4953.BBEGTE 125
116 12012032 4.953.585 9T € 1438087 € 12.966 24 € 375,00 € AT.T22 22 € |4 930 E1STIE 124
11T 12M2Z03Z 4. 930619 T3 € 14784 54 € 33.062 39 € 375,00 £ AT.T21,93 € |4 BIT.EET 33 E 123
118 120312032 4 E5T.557,33 € 14.187 .83 € 33.158.82 € 275,00 € 47,721,656 € |4.864.358. 51 £ 132
119 12042032 4.5548.394 51 € 14050, 83 € 33.255 54 € ATHD0E AT.T21,3T € |4.831.142 57T € 13
120 1252032 4.5831.142,9T € 13.9393,56 € 33.352 53 € IT5,00 € AT.T21,09 € |4.797.750,44 € 120
121 1 2MNZ0aZ 4. T9T.To0 448 € 13 S35 99 € 3345981 € 375,00 € A7.7T20,80 € |4 TH4.34DEIE 115
122 12072032 4.754.340,63 £ 13.728,15 € 33.547 3T £ IT5,00 € A7.T20,52 € |4 7303 IEE 118
123 1282032 4.730.793 25 € 13.700,02 € 33645 22 € ATH,00 € AT.T20,28 € |4.557.148 03 € 117
124 12203z 453714803 € 13.501,60 € 33.74335€ IT5,00 € AT.T19,95 € |4.663.40 BB £ 16
125 12102032 4.553.404,68 £ 13.502,89 € 33.841,7T € 75,00 € AF. 719,66 € |4.625.862.51 € s
126 12M 12032 4.520.562.91 € 1340390 € 338540 48 € ITS500 € AF.T19,3T € |4.53EEZ2 44 € 114
12T 1.2M 22032 4 595622 44 € 'I]J:HIEEE J-IHJE,AUE 375,00 € -III.T15E € |4.561.582 5T € 'I'E-
128 120012033 4.551.582 9T € 13.305,05 € 3413875 € IT5,00 € AT.T18.B0 € |4.527.444 37 € 112
129 12022033 45T A48 23 € 13.105,18 € 34.238,32 € 275,00 € AF. 718,51 € |4.893.208,50 € 111
130 121372033 4.493.205,90 € 13.005,03 € 34338 18€ ATHD0E A7.718,21 € |4 45BBET T1E 110
131 120042033 4. 458867 71 € 12904 53 € 3443834 I75,00 € AT.TITH2 € |4424 47538 & 05
132 12052033 4 474429 38 £ 12803 85 € 34.538,78 € 275,00 € AT.T17,63 € J.HE.EEDE E
133 12033 4.389.890,60 £ 12.M02,82 € 34,639, 52 € 275,00 € AF. 717,34 € |4.355.284,08 € 10T
134 12172033 4.355.251 08 € 12801 88 € 34,750 55 € ATHD0E AT.TIT, S € |4.320610,53 € D&
135 12082033 4. 320.510,53 € 1245987 € 34,841 88 € 275,00 € AF.T16,7T4 € |4.2BEEER.ESE D&
136 122033 4 785,668 65 € 12397 95 € 34,543 50 € 3750 € AT.TIGAG E |4 250 726 15 & ]
[FH 1ZM0Z083 |4 250.725,15€ | 1229573 € 3504542 € 375,00 € AT.TIEIGE |4 21BETRTIE 103
138 121 172033 4215679, T3€ 12.193,22 € A5.14T 63 € ITHD0E AT.T1585 € |4.180.63Z 10E 02
133 12M212033 4.180.532,10 € 1205041 € 35.250,15 € 275,00 € AT.TI555 € |4.14B2B1,556€ a0
1£0 12012034 4.145.281,95 € 11.987,29 € 35.352,96 € 75,00 € AF. 715,25 € |4.105.528,50 € 00
141 120212034 4.109.928,99 € 11583 88 € 5456 0T € IT500 € AT.T1495 € |4074.472 50 € 59
142 12/ 372034 4 07847291 € 11.780,16 € 35.558 49 € IT5,D0 € AT.T14,65 € |4.03B513 47 € S8
143 12042034 4.038.913,42 € 11.676,15 € 35.5663,20 € a7 5,00 € AF.T14,35 € |4.003.350,22 € 57
148 12052034 4.003.250,22 € 11571, 83 € 35,767, 22 € 75,00 € AF. 714,05 € |3.967.483,00 € 95
145 \UDGM2034  |3o0sTABA00E | 1146720€ 3E.ET1 54 E 375,00 € AT.T13,T4 € |3931.61146E o8
186 12MT 2034 A931.611 86€ 11.352 2T € 35976 1T € 375,00 € AT.T13,44 € |3 BEGEIE TG E 5
147 1282034 A ES5.635,29 € 11.257,03 € 36.081,10 € 275,00 € A7. 713,13 € |3.855.854 20 & 53
148 1 20E2034 ALE5O.554,20 € 11.151, 49 € 36.186,33 € 75,00 € A7, 712,82 € |3.H23.3ET BE € 92
149 1 2M0Z034 AEZ3.36T BE € 1104562 € 36.2891 BHE ATHD0E AT.T12,52 € |3.TET.OTESEE 51
150 121 172034 ATET.OT5 98 € 10LSHE 48 € 36.39T T3 E 375,00 € AT.T1221 € |3 TEOETEIEE S
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re

10533,01 € 375,00 € AT. 711,80 €  |3.714.974,37 € BS

A T14.1T43T £ 10.726,23 € 36.610,36 € 375,00 € AT 711,59 € |3.677.564,00 € BE

AETT.BEA 0 € 1051914 € JE.TIT 148 € 375 00€ AT.7T11,28 € |3.680.B4E BT £ BT

3540.855 8T € 100511,73 € 36824 23 € 375,00 € AT. 710,96 € | 3.604.082,64 £ BE

504,022,564 € 10.404,02 € 356.931,63 € 75,00 € AT. 710,65 €  |3.567.061,00 € BE

AS5T.091,01 € 10.235,98 € 37.033,35€ 375,00 € AT. 710,38 € | 3.530.081,E5 € B

3.530.051 65 € 10187 648 € 37147 38 £ 3T5.00€ AT.7T1002 € |3.893.504 3T £ B3

A492.908 27 € 1007887 € 372565 T3 € 375,00 € AT.709,70 € |3 455.E48 B4 £ B

3 455,648, 54 £ S57T0,0 £ 37.364 35 £ 375,00 € AT 70939 E  |341B3B4 1B E B1

3418.288 15 € 955070 £ A7 4T3,AT € 75,00 € AT.709,07 €  |3.3800B40, 7B £ B}

3.350.810,78 £ 751,08 € 37.582,67 £ 375,00 € AT.708,7HE  |3.343.338, 11 € i

2.343.228,11 € Qe 15 E 37.682 28 € IT5,00€ AT.T0843 € |3.305.538 82 & B

3. 305.535, 82 € 9530 BY £ 37.802 22 € 375,00 € AT.T08.11 € |3.267.733 B0 E T

A257.733,60 £ 242031 € 3781248 £ 375,00 € AT 70T, TS E |3.225.831,13 € TE

AZZIH 13 € 930541 € 38.023,06 € 375,00 € AT.7OT AT € |3.191.758,00 € ki

3.191.788,07 £ ERERELS 38.133,96 £ 375,00 € AT.70T 14 € |3153.664, 10 € 74

153.664 11 € 0SB E 38.245 18 € IT500€ AT TOGB2ZE |3.115.49B,53 € 13

12052036 I1115.JI1B|!3-E 8974 TE € 38,356,713 £ 375,00 € AT.TOEED E_|3.077.063,310 € T2
12062036 A0TT.062,21 £ B2 5E E 38.5868,60 £ IT5,00€ AT. 706,17 € |3.03B.553,E0 € il
120072036 3038.553,60 € BLT50,04 € 38.580,80 € 375,00 € AT.705,84 € | 3.000.040Z,B0E T
12082036 3.000.012,80 £ BEIT 1B E 3J8.693,33 £ 375,00 € AT.T05.51 € |2.961.305,4T € [Z]
12092035 2951.319,4T € 8524 00 E 38.80& 19 € 375 00€ AT.TO5 18 € |2923 843 30& EB
12102036 £922.513,29 € 241048 £ 38.918,37 £ 75,00 € AT.T04B5 € |2.BA3.053,57 £ ET
121 12036 2283.503,92 € B0 54 E 33,032,858 € 75,00 € AT. 704,62 € |2.884.B81,03 € EE
12N 22036 ZB44.561,03 € BLTEE &6 € 33.1486,T3 € 375,00 € AT.704,19 € |2.805.494,300 € ES
120 2037 20541430 £ B0ET A5 E 39.260,91 € 5,00 € AT.703,B6 € |2 TEE.NE3, 35 E E4
1222037 2. T56.153, 39 € 7953 10 € 33375 42 € 37500 € AT.TO03,52 € |2 TIETTT BT E E3
12372037 ZT26.TTT 37 € TEAT 32 € 39.4590,26 € 375,00 € AT.TO3,19 € |2.6BT.2BT, 71 € E2
120042037 2587.287, 71 € T.TZ2 41 € 33,605,448 € 75,00 € AT.702,85 € |2687.EBZIEE E1
1252037 2547 682,26 £ 505,55 € 39.720,96 £ 375,00 € AT.702,51 € |2.607.561,30 € ED
12062037 2507.961,30 € 749035 € 33.836,81 € 75,00 € AT.702,18 € |2.56B.134 45 € B
12072037 255124 45 & TATABIE 35.953,00 € 375,00 € AT.TO1 B4 E |2.52BAT145E -]
120082037 Z528.171 48 € T2505 06 £ £0.068,53 € 375,00 € AT.701,50 € |2.4BB.904,58 € [-74
12082037 Z488.101,35 € T.139,75€ £0.186,80 € 375,00 € AT.701,16 €  |2.487 5AEBSE BE
12N 02037 2A447.915,55 £ TOEE 20 € 40.303,51 € 375,00 € AT.700,81 € |2.407.601,54 € BE
12112037 240761194 € o4 31 € S0E T E ITS00€ AT.TOO 4T E |2.367.950, 7T € B4
121 23037 Z.BET.190,TT € B.EE 0T € S0.539 06 £ 375,00 € AT.T00,13 € |2 3261, T E B3
1200112038 ZA26.651,T1 € BSET 28 £ S0.657,30 £ 375,00 € AT699,THE |2.2BE.004 41 € B2
12023038 ZZ85.994,41 € E54E 55 € &0.775,88 € 375,00 € AT EI94L8 € |2 246 3B B3 E 51
1232038 2245.218,53 £ B4 20 € 40894 81 € 375,00 € ATH3909 € |2.204.333, T2 € (-]
12042038 2204323 T2 € 5.0 55 £ 2101409 € 375 00€ ATH98 T4 E |2.163.305E3 £ 45
12052038 2.153.309,63 € 6,153 58 £ £1.133,711 € 375,00 € ATESE39 € |2.123 9751 € 48
120612038 212217591 € 505936 £ 41.253,69 € 75,00 € AT.E98,04 € | 2.0800532,33 € 47
12072038 Z080.922,23 € 5548 58 £ £1.374,011 € 375,00 € ATEITGI € |2.035.548,32 € 4E
12082038 2.039.548,22 £ SECTBEE 41804 GHE IT5,00€ ATHIT 4 E  |1.99B.053,53 € 45
12082038 1.998.053 53 € 57065 28 £ A1615T1 € I7500€ AT ESGH9 € |1 956437 BT € 44
12102038 1.556.437 82 € 5584 5 E 41.737,09 € 375,00 € ATEIGEIE_1.914.700,73 € 43
121 172038 1.914.700,73 € S45Z 46 E 41.858,82 € 75,00 € ATEDG,28 € |1.873.B41,50 € 42
120 212038 1E72.841,91 € 5.340,01 € 41.980,91 € 375,00 € AT63592 € |1.830.BE1,00€ 41
120112035 1.530.851,00 € 521721 E 42.103,36 € 375,00 € ATE95,5T € |1.THB.TET,E4 £ Al
12M2/3035 1.TEH.TET B2 € 504 05 € 2326 16 € 37500 € ATHA5 21 € |1.TAEE3N 4B E E-)
12312035 1.746.531 48 € 4570, 53 £ £2.345,32 € 375,00 € ATEI4BSE_|1.704.182,07 € 3B
1200413035 1.704.182,1T € 48485 55 £ 424872 B € 375,00 € AT ES4 48 € |1.661.708,33 € ER
1252035 1.551.708,33 € 472241 € 42.506,71 € 375,00 € ATHEI4 13 € [1.615.002,E2 € 36
120062035 1619.112,62 € 4597 B1 € A2.7T20,96 € 375,00 € ATHE93, 76 €  |1.5TE351,E6 € EL]
12073035 1.576.3591,66 € 44T BAE 42 Ban 56 £ 37500 € ATHEI3 S0 E  |1.533.546 10 € 34
12082035 1.533.556,10 € 4.MTEE 42.970,52 € 375,00 € ATEI30L £ [1.200.57E,58 £ a2
12092035 1.490.575,58 € 4721 B2 E #£3.085,85 € 375,00 € ATEH2ET € |1.4487ATE, T2 E 3
12102035 1447 AT, T2 E 4055, 75 € 43221 55 € 375,00 € ATHI2 30 € |1.504.388,07 € H
12112035 1404.258,1T € 959,32 € #3.347 651 € 375,00 € ATE91,894 € |1.360.5400,56 € L
12N 23035 1.350.910,56 € ABT R E 4347408 € 375,00 € ATEI1 AT € |1.317.436,61 € Fa)
12001 2040 1.317.435,51 € ATISIEE 43,600,848 € 75,00 € ATE1,20 € |1 2T BAEET E I8
12022040 1273.835,67 € 55T R E 43.728,01 € 375,00 € ATE30,83 € |1.2300907,66 € Fay
12030 1230.107,66 € 459,00 € 43,855,565 £ IT5,00€ ATHEIAEE  |1.18BE.353,10E Fid
12mnannan 1.186.252 10€ 333 G2 E 43,983 46 € 37500 € ATES008 €  |1.143. 368 B4 £ i)
1252040 1.142.268 64 € 30 06 € A2 111,75 € 375,00 € AT.583,71 € |1.09B.156 B85 £ 24
12062040 1.098.155,89 € A0TH 2 E 4428081 € 75,00 € ATEH3,33 € |1.053.54E,48 £ 33
12072040 1.053.916,48 € 2544 51 € A4.359, 44 £ 375,00 € AT.588,96 £ |1.005.547,04 £ 33
120082040 10089547 ,08 € 2814 72 E 44,4598 85 € 75,00 € AT.588,58 £ SGE.D4B, 1B € F3l
12082040 555,028, 18 € 258 56 E A4.628 54 € 37500 € AT.E88 20 & 320.415, 54 € it
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saldo de impuesio de

apsriura infenig principal propiedad

HiE & 5

12102040 25501 € £4.758,81 € 375,00 € <

121 12040 Z4Z308 € £4.889,36 £ 375,00 € =

12M 213040 221 TTE 45.020,28 € 375,00 € L 17
12001 2041 2.150,08 € 45.151,59 € 375,00 £ L 16
12M213041 207801 € 25.283,29 € 375,00 € < o 15
12033041 1.535,54 € a5.815,36 £ 375,00 € < 545,500,885 £ 4
12041204 54990085 € 1762, 70 € &5.547 B2 € 375,00 € 2 604.353,03 € 13
12052041 B4.35303 € 1520 46 € 25,580,567 £ 375,00 € ) 55B.E72 36 £ 12
12062041 558672 36 £ 1495 84 € 45.813,91 € 375,00 £ < 513.BE8 45 £ 11
120072041 512.858 45 € 1.351,82 € 25847 653 € 375,00 € < S6E.510,52 & 10
12082041 1227 &2 € &5.081,54 € 375,00 € < 420835 38 £ E
120812041 1052 62 € &6.21595 € 375,00 € 2 IT4.E13 43 E B
121012041 SETEIE £6.350,74 £ 375,00 € ) 328.262 BB £ 7
12M 112041 2185 E £5.285,93 £ 375,00 £ < 2B1.TTE, TR E E
121 213041 85 8T € B 375,00 € < 236 155,23 € ]
12012042 4049 E 375,00 € < 1BB.35T, T3 E 4
12M2E042 188,397 T3 € A12TZE 375,00 € 2 141.503 BE £ 3
12032042 141.503,86 € ZTHE5E 375,00 € ) S44TIINE | 2
1200413047 S4.473,21 £ 137 8T € T, 375,00 £ < 47.308,30 £ 1
12052047 47.305 339 € 000€ &T.305 39 € ITh00 € 4T & 0,00 E ]

Tabla 46: Tabla de amortizaciones del préstamo durante 240 meses de duracién. Fuente: Elaboracion
propia

7.2. Cash-flow

El cash-flow o flujo de caja es la herramienta que sirve para conocer la liquidez de la operacion
para cada momento dependiendo de los pagos y de los ingresos. Supone un mecanismo muy
efectivo para detectar posibles problemas por falta de liquidez, y es la base del calculo de las
herramientas de rentabilidad dindmicas, en este caso, el VAN y el TIR, que mostraremos en el
siguiente apartado.

Sirve también para establecer un resumen de todos los costes que hemos ido desarrollando en
los apartados anteriores, ubicados en su respectivo momento de la planificacion temporal. Es
por eso que los costes de inversion (a excepcion de los intereses del préstamo) se realizan en
los 3 primeros afios, coincidiendo con las partes correspondientes previas a la explotacion de la
residencia; los costes de funcionamiento se pagan afio a afio, de la misma manera que las
devoluciones del préstamo y los ya citados intereses del mismo.

Ademas, en las tablas aparece el IVA soportado de todos los costes de inversion y
funcionamiento de la operacion. Dicho impuesto es considerado del tipo general, y por tanto al
21%, para todas las operaciones de construccién, aunque existen ciertas salvedades que hablan
de un IVA reducido al 10% (estas acciones como tal no nos repercuten ya que hacen referencia
a actuaciones aisladas, de fontaneria y albafiileria), como también consideramos unos costes de
funcionamiento relacionados con la alimentacion, estos si estaran contabilizados al 10%. De la
misma manera, también se muestra y se incluye la totalidad del IVA repercutido de los ingresos,
tanto los derivados de la residencia, como del aparcamiento (también del tipo general, 21%).
Este desglose del IVA repercutido de los ingresos se mostrara de manera mas detallada en los
anexos.
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El cash-flow y los resultados de la rentabilidad que se van a mostrar van a ser los
correspondientes a la ocupacion del 100%, tal y como hemos comentado previamente, los otros
supuestos se desarrollaran también en los anexos.

En primer lugar, mostraremos el IVA soportado en las siguientes tablas:

Afos 1 2 3 4 5 [ 7 8 9 10
IVA soportado

Edificio 8.844.023,34 €

Edificio. impuestos compraventa 176.880.47 €

Edificio. escrituras compraventa 4.98361€

Proyectos y estudios 83.334,85€ 46.87585 €
Gastos IVA al 21% Direccion facultativa 70.313,78 € 2343793 €

Licencia de obras 93.751,70 €

Control de calidad 16.666,97 € 8.333.48 €

Sequros 18.750,34 € 6.250.11 €

de las 31.250,67 €

Declaracién de obra nueva 1.886,60 €

Préstamo 179.660,43 €

Licencia de actividad 0,00€

Gastos generales v varios 18.849.27 € 866,68 € 71.23€

Costes de construccién 2.006.28643€  493.758.97 €

Gestién y limpieza 0,00€ 000€ 48.699,04 € 149.018,07 € 151.99945 € 155.039.44 € 158.140,23 € 161.303,04 € 164.529,10 € 167.819.68 €

Suministres (luz, agua, gas) 0,00€ 0,00€ 17.850,91 € 54.623,77 € 55.716,25 € 56.830,57 € 57.967,18 € 59.126,53 € 60.309,06 € 61.515,24 €
[TOTAL IVA soportado TOTAL 9.254.96049 € 2.339.42048 € 588.401.67 € 203.642.84 € 211.870,01 € 21610742 € 22042056 € 224.838,15€ 220.334.92 €

1.943541,70 € 491.278,30 € 125.664,35 € 42.765,00 € 620, 45.382,56 € 46.290,21 € 47.216,01 €
Costes de Alimentacion 29.861.39 € 91.375,85 € 93.203,36 € 95.067,43 € 96.968.78 € 100.886,32 € 102.904,04 €
0.00€ 0.00€ 2.986.14 € 9.137.58 € 9.506.74 € 9.696.88 € 9.890.82€ 10.088.63 €
TOTAL IVA soportado 1.943.541,70 € 491.278,30 € 128.650,49 € 51.902,58 € 52.940,63 € 53.999,45 € 55.079,43 € 56.181,02 € 57.304,64 € 58.450,74 €

, impuestos compraventa
Edificio, escrituras compraventa
Proyectos y estudios
Gastos VA al 21% Direccién facultativa
Licencia de obras
Control de calidad
Seguros
Impuestos derivados de las escrituras
Declaracion de obra nueva
Préstamo
Licencia de actividad
Gastos generales y varios
Costes de construccion

Gestion y limpieza 171.176,07 € 174.599,59 € 178.091,59 € 18165342 € 185.286,49 € 188.992,22 € 182.772,08 € 196.627,50 € 200.560,05 € 204.57125€
Suministros (luz, agua, gas) 6274554 € 64.00045 € 65.280,46 € 66.586,07 € BT.917.79€ 69.276,15 € 70.661,67 € 7207491 € 7351640 € 74.986,73 €
[TOTAL IVA soportado TOTAL 23392162 € 238.600.05 € 243.372.05 € 248.239.49 € 253.204 28 € 258.268,37 € 263.433.73 € 268.702.41 € 274.076,46 € 279.557,98 €

50.106,01 € 51.108,13 € 52.130,29 € 54.236,36 € 55.321,08 € 57.556,06 € A
Costes de Alimentacion 104.962,12 € 107.061,37 € 109.202.59 € 111.386,65 € 11361438 € 115.886,67 € 118.204,40 € 120.568,49 € 122.979,86 € 125.43545€

10.496,21 € 10.706,14 € 10.920,26 € 11.138,66 € 11.361.44 € 11.588,67 € 11.820 44 € 12.056,85 € 229799 €
TOTAL IVA soportado 59.619,75€  60.812,15€ 62.028,39 € 63.268,96 € 64.534,34 €  65.825,02€ 67.141,52 € 68.484,35 € 71.251,12 €

Afios 21 22 23 24 25 26
IVA soportado

Edificio
Edificio, impuestos compraventa
Edificio, escrituras compraventa
Proyectos y estudios

Gastos IVA al 21% Direccién facultativa
Licencia de obras
Control de calidad
Seguros
Impuestos derivados de las escrituras
Declaracién de obra nueva
Préstamo
Licencia de actividad
Gastos generales y varios
Costes de construccién

Gestion y limpieza 208 662,68 € 21283593 € 217.09265€ 22143450 € 225863,19 €
Suministros (luz, agua, gas) 76.486,47 € 78.016,20 € 79.576,52 € 81.168,05 € 8279141€

302.602.55 €
59. 63.546,54 €
Gastos al 10% Costes de Alimentacion . E 11 135.779,70 €

13.577.97 €
TOTAL IVA soportado 77.124,51 €

Tabla 47: IVA soportado durante los 25 afios de duracion de la operacion
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GASTOS

(GASTOS DE INVERSION

Ediicie.

Coste inisal previsto Demoliciones.
Edificis, Impusstos Compeavents
Edificio, Escrituras Compraventa
(Metasia, registr, gestoria)
Proyectos y Estudios

Diracestn Faculaliva
Licencia de Obras

Control de Calidad

Seguros

Impusstos derivados de las escrilurss

Dectaracion de Obra Nueva{AID,
notaris, regitro y geslona)

Prestarmo (AJD, nataria,registro, gestoria
y tasacibin)

Licencia de aclividad

Gastos Genaraies y Vanos
Coste de construcsén

GASTI UNCIONAMEENTO
Gestidn, limpieza y manterimiento
Suminiatros (L. agua, tel...}

Almentacin

INGRESOS

Expiotaciin Resslenca
Epiotacitn Aparcamiento

INGRESOS -GASTOS

-8.844.023,34 €

-1TEBBDAT &

-4.08361 €
-130.210.70 €
B3TEITDE
BITELTDE
-25.000.45 €
-Z5.000.45 €

-31.250,57 €

-1.BBE6D €

-ATEEEDAS €
000 E

RER: AT
-2.500.04540 €

-B.844.023,31 €

-176.8B0.47 €

-4.0B361 €
-83.334.85 €

-B3.TE1,T0E

-31.250,57 €

+1.BB6.60 €

DO0E
-1B.840.2T €

D00€

-9.254.960,49 €

44118448 €

-05.675.85 €
-T031378€

-16.666.97 €
-18.750,34 €

17966043 €

-BA6,68 €
-2.006.286,43 €

L1013

-2343793 €

-8.33348 €
-6.250,11 €

-T123€

-18.699.04 €
-17.850.91 €
-26.875,25 €

21738621 €
12.381,62 €

-407.910,71 €

-148.019.07 €
54.623,7T €
-82.238,26 €

55428385 €
25.256,50 €

+151.998.45 €
-55.T1825 €
-B3.683,03 €

565.380.52 &
25.763.67 €

155,038,449 €

-56.830,57 €
-85.560,60 €

57667692 €
26.276,95 €

-158.14023 €

-57.867,18 €
8727190 €

~161.303,04 €
-58.126,53 €
-80.017,34 €

-348.555,84 €

APORTACIONES DEL INVERSOR

APORTACIONES DEL INVERSOR
ACUM.

-21B.745.02 €

Disposicion de Préstamo E1B0.2BBS3 €

Amortizacitn préstamo 16853741 € -293511,86€ -303.951,18€ -314.761,80€ -3I25956,91€ -337.55021€

Saldo capital del préstamo BO13.75113€  7.720.23037€ 7416288006 7101516306 6.77556038€ G43B.010.17€ 6088463336
Comisidn de apertura préstamo ~122.704,33

Iniereses Présiamo ~165.149.21 € -ITAS5ZATE  -Z6AABLTOE  -Z5I640.55E  ZZAIZTEE  -Z30TESETE

Sakdo

IMPUESTO DE SOCIEDADES

-164.528,10 €
-50.308,06 €
-90.707,60 €

-361.988,48 €

5.726474,86 €

-206.27613 €

40.321,54 €

+167.619.68 €

6151524 €
02 613,64 €

-374.863,30 €
5.351611,55€

+183.363.75 €

3561175 €

GASTOS

GASTOS DE INVERSION

Edificio

Coste inicial previsto Demolciones
Edificio, Impuestos Compraventa
Edificio, Escrituras Compravents
(Notaria, registro. gestoria)
Froyecios y Estudios

Direceitn Facultatva
Licancia de Obras

Control de Calidad

Segurns.

Impuesios derivados de las escriluras

Daciaracian de Obra Nusva{AID,
nolaria, regisiro y gestons )

Prestamo (AJD, nataria registre, gestora
f Lagaciln)

Licansia de aclvidad

Gastos Genersles y Varios

Gestibn, limpieza y manterimients
Suminisios (luz, agua, 1sl_)
Almentaciin

INGRESOS

0.00 €]

0.00 €]
0,00 €]
0,00 €
0,00
0,00 €]
0,00 €]

0.00 €]

ST1ATEOT €
-B2.74554 €
-B4.465.51 €

B36.607.81&
20.014,08 &

-174.589,50 €
-64.00045 €
0535523 €

649,431 87 &
20.504 35 €

31447659 €

-178.091,50 €
-65.280,46 €

-181.653,42 €
-6E6.586,07 €
-100.247.98 €

675 668,92 €
30.780,96 £

APORTACIONES DEL INVERSOR

IAPORTACIONES DEL INVERSOR
IACUM.

30.757,52 €

SEMPERE ABELLAN, ALVARO

25.754,16 €

20.596.85 €

Diposicion o Préstama

Amoriizacion préstamo -38B.1DE,05 € 402 003,00 € AE.301,02€  -431.107.56 €
Saldo capital del_préstamo 496341550 €  4.561412.50€  4.145.111.48€ 3714.00580€
Comigion de aperura préstamo

Intereses Préstamo. -179.992,12 € -166.144,80 € -15180517€  -136.95543 €

15.280,56 €

-185. 286,49 €
£TO7TOE
102 352,94 €

-446.440,76 €
S.267.56314€ 280524384 € 23264B1.25€

A2157752€

9.600.20 £

-188.992,22 €
-60.276,15 €
-104.208,00 &

702.965,94 €
32.033,80 &

-462.319,30 €

-105.652.67 €

4.150,36 €

19277206 €
-TO.E61,67 €
106 333,96 &

TITOIS26 €
3267457 €

47876259 €

8916142 €

167445 €

-196.627,50 €
7207491 €
-108.511,64 €

-495.700,72 €
1.830.590,53 €

-72.08363€

-7.679,04 €

-200.560,05 €
-TIS16A0E
-110.681,87 €

745.993,08 €
33.004,62 &

51342448 €
1.317.266,05 €

-54. 398,43 €

-13.871,00 €

204.571,25€
-T4L86,73 €
112 B95.51 €

76001284 €
3467451 €

531 E45,43 €
785.580.62 €

-36.084,23 €

-20.256,72 €
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GASTOS

GASTOS DE INVERSION

Coste inicial previsto Demolciones.
Edificio, Impuestos Compraventa 0.00€
Edificio, Eseriuras Compraventa
(Motaria, regisiro, pestoria) 0.00€
Proyecios y Estudios 0,00€
Direceidn Faculativa 0,00€
Licencia de Obras 000 €
Contral de Calidad 0,00 €
Seguros. 0,00€
kmpuestos derivados de ks escriluras
0,00 €
Declaracitn de Obra Nueva{AD,
notaria, registro y gestora) 0,00 €
Prestamo (AJD, nolaria registro, gesioria
¥ tasacidn) 0,00
Licencia de aclividad 0,00 €
Gastos Genersles y Varios D00
Coste de i« 0,00 €
Tetal gastos inversién -12.567.417.17 € £ I3 0.00 € & € 0.00 &
D
Geslitn, limpieza y mantenimienio 208 BE2.EE € -212.836,93 € 21709265 € 22143450 € -225.863,19 €
Suministros (ke sgua, tel...} -TB.4BEAT € -78.016.20 € TASTESZE  -G1.16605€ 279141 € (XX
Alirentacin -115.15342 € -117.456,49 € S11980562 € 12220173 € 124 645,76 £
40030256 € 408.30862€  A1GATATIE 424804286 43330037 € 000€
TOTAL GASTOS -2.083.1 £ [ £ 41 JOE 42451 € € 0.00 €
o
Explotaciin Residencia T76.131.20€ 791.653.83 € BOTABGE0E  BZIGI6E € 840.108,37 €
Explotacin Agarcamisnio 36.36B,00 € 3607536 € SET79687E  ITSIZBIE 38.28347 €
TOTAL INGRESOS 76131206 |T0165383€ s074s690€  [B23s36se€  [sanapesTe
RESO 0 B28,6 B o1.0 98.832,36 06.809,00
VA s0p T2ETE14€ TAAZOETE  TEE12,26€ TTAZ451€  TREE7.00€
A REPERCUTIDOD 17041483 € 173.823.13 € 177.289.59 €  1B0.845,58 € 184.462.50 €
LIGQUIDACION DE VA H5.822.24 € -87.738,60 € 09.69346€ -101.687,33€  -103.721,08 € -105.795,50 €
CASH-FLOW ITT.T45,08 € [ € 10€ € 105
Revarsién ZE060 55045 €
| PRESTAMOS
Disposiciin de Présiama
Amariizacién préstamo ~550.585,66 € -234.604,76 €
Saldo capital del préstamo 23498477 € 0,00€ 0.00€ 0,00 € 0,00
Comigitn de apertura préstama
Intereses Préstamo ATAIBEAE 137873 €
Sakdo pendiente

IMPUESTO DE SOCIEDADES -26.840,41 € -32 655,28 € 3401594 € 36ETILODE -38.865.17 €
APORTACIONES DEL INVERSOR 116.284,21 358.090,04 363.995,10 25.440.008,71

APORTACIONES DEL INVERSOR
ACUM.

1672321141  16.617.41591

Tabla 48: Cash-flow para un supuesto de 100% de ocupacion. Fuente: Elaboracién propia

8. Andlisis de la rentabilidad

8.1. Introduccién al concepto

Llegamos a la parte final del estudio, y seréa esta la parte que nos permitir extraer conclusiones.
Comenzaremos definiendo el término rentabilidad, y esta sera “la relacion existente entre los
beneficios que proporciona una determinada operacién o cosa y la inversiéon o el esfuerzo que
se ha hecho”.

En el caso que estamos estudiando, dicha rentabilidad engloba aspectos econdémicos que
afectan a operaciones durante 25 afios, y por lo tanto necesitamos de algunas herramientas de
las denominadas dinamicas, es decir, que contabilizan estas rentabilidades a lo largo del tiempo.

Dichas herramientas en cuestion serian el Valor Actual Neto o “VAN” y la Tasa Interna de Retorno
o “TIR".

El VAN seria un valor que se proporciona directamente en términos absolutos, en este caso, en
euros. Este valor seria el beneficio neto si se actualizasen los valores en torno a una tasa
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determinada a lo largo del tiempo; es la manera absoluta de actualizar valores futuros. La manera
de calcularlo seria la siguiente:

N
Z Aportaciones del promotor
a1+

n=0

Donde la “i” es la tasa de descuento, marcada como rentabilidad del sector. Existen tres posibles
escenarios para el resultado del VAN:

e EI VAN > 0, en este caso encontramos rentabilidad para dicha tasa de actualizacion vy,
por lo tanto, el proyecto es rentable y debe aceptarse. El baremo para aceptar este tipo
de propuestas se mide con la rentabilidad minima, que es una tasa de actualizacion
marcada por las actuaciones de un sector en torno a las inversiones.

e EIVAN > 0, estariamos en el caso contrario, al no alcanzar el beneficio para la tasa de
actualizacion deseada, el proyecto no es rentable y debe rechazarse.

e EIVAN =0, este seria el caso intermedio; en términos de calculo el proyecto es rentable,
pero es responsabilidad de la parte inversora estudiar otros modelos que puedan generar
una mayor rentabilidad, ya que para la tasa de actualizacion deseada los beneficios son
0.

La TIR, sin embargo, supondria de alguna manera el proceso contrario, ya que directamente nos
saca un porcentaje de rentabilidad, que es la tasa de actualizacién para la cual el VAN es igual
a 0. La manera de actuar si analizamos la TIR, es comparandola con la tasa de interés minima
antes mencionada, si este porcentaje es superior a dicha tasa, el proyecto entonces sera
rentable.

8.2. Aplicacion practica

El diario “Expansion” establece una rentabilidad minima de 5,25% para residencias de
estudiantes en Madrid y Barcelona y en torno al 4,75% en el resto de las ciudades de Espafia,
luego esos valores seran los que deberemos tomar como referencia para determinar si nuestro
proyecto es rentable o no.

Hemos desglosado los valores del VAN para valores de la tasa de actualizacion oscilando entre
el 0% y el 5%, y los mostramos a continuacién:
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N

Tasa actualizacion VAN

0% 16.723.211 €
1% 11.423.967 €
2% 7.368.203 €
3% 4.261.073 €
4% 1.879.131 €|
5% 52.635 €

10% -4.343.248 €

15% -5.429.995 €

20% -5.605.162 €

25% -5.534.917 €

30% -5.407.541 €

35% -5.275.058 €

Tabla 49: Valor actual neto para un supuesto del 100%
de ocupacion. Fuente: Elaboracién propia

20.000.000 €

15.000.000 €

10.000.000 €

5.000.000 €

0€

0

-5.000.000 €

-10.000.000 €

) 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

/

!

Grafica 6: Variaciones en el valor actual neto dependiendo de las tasas de actualizacion. Fuente:
Elaboracion propia

El analisis de la rentabilidad nos devuelve ademas un TIR del 5,03%, superior al 4,75% marcado
para el “resto de ciudades de Espafia”’, y también superior al 5% que supondria la media entre
los dos valores, lo que nos revela que, por poco, pero la operacion es rentable.
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9. Conclusiones

Para empezar, diria que, una vez estudiados los baremos de demanda y de oferta, es claramente
apreciable que nos encontramos ante una magnifica oportunidad de negocio dada la alta
demanda de camas en ciudades con centros universitarios. Estos modelos destacan frente a
pisos de estudiantes por sus servicios, lo que hace que los estudiantes Unicamente se tengan
que centrar en los estudios. Estos centros en términos generales se suelen ubicar en zonas
cercanas a las universidades y, a pesar de que manejan un rango muy amplio de precios, sus
tarifas suelen rondar los 700-800 euros mensuales.

Consideramos que hemos presentado una propuesta interesante para un proyecto que ha estado
marcado por unas condiciones de parcela, entorno y legislacion presentes. De este encaje han
acabado saliendo unos 4900 m2 totales divididos en las cuatro alturas proyectadas y la superficie
bajo rasante. Se han proyectado un total de 12 habitaciones individuales de 19 m2, 22
habitaciones dobles de 23 m3 y 4 habitaciones accesibles de 31 m2, a lo que se suman espacios
para usos diversos para los estudiantes y un aparcamiento de uso externo.

Hemos estimado también todos los costes que se podian incluir en la operacion final, donde se
han previsto casi 9 millones de euros para la adquisicién del actual edificio y 2 millones y medio
para todos los costes de la construccion, a lo que se suman otros tantos para cuestiones de
proyecto, licencias, gastos y préstamos ascendiendo el montante total de costes de inversion a
cerca de 14 millones y medio de euros.

Se ha propuesto un modelo financiero basado en la solicitud de un préstamo que se entrega en
una sola vez al principio de la construccién. Este cubre un 60% de los costes de compra del solar
y de la construccion, y se paga a una tasa de interés del 3,5% lo que asciende a poco mas de
millon y medio de euros al final de la devolucion de este.

Por ultimo, y ya hablando de la rentabilidad, hemos obtenido un valor sensiblemente superior al
4,75% marcado como rentabilidad minima para ciudades espafiolas sin contar Madrid y
Barcelona o algo menos si contabilizasemos esa rentabilidad en un 5% utilizando el valor
promedio. Creemos que la solucién que permitiria aumentar dicha rentabilidad pasaria por un
incremento en los ingresos, y por lo tanto en un aumento en las tarifas de la residencia, algo que
se deberia estudiar en mayor profundidad. Con estos nimeros sabemos que los precios base
deberan ser los marcados y mostrados anteriormente como propuesta de precios.

Obtener un resultado del VAN cercano a 0 para la tasa de actualizacién que hemos marcado
como minima en el sector nos da que pensar, ya que este sector quiza podria obtener mayores
rentabilidades para otro tipo de usos que se podrian analizar, como por ejemplo viviendas, o
incluso alojamientos de otro tipo (por ejemplo, hoteles). Aln asi, la cifra es positiva y creemos
gue, como conclusidn, este supondria un buen modelo de negocio.
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Anexo 1: Desglose de la estimacion de ingresos e IVA repercutido para
diferentes escenarios de ocupacion

En este primer anexo vamos a mostrar de manera unificada toda la estimacion de ingresos para
un 100% de ocupacion, es decir, reuniendo las tablas que hemos mostrado previamente pero
también mostrando diferentes grados de ocupacion, para el 95%, para el 90% y también para el
85%. A su vez también aparecera todo el IVA repercutido para esos escenarios. Como
aclaracion, estos porcentajes de ocupacion Unicamente se aplican a la residencia ya que para el
aparcamiento se ha marcado una ocupacion constante del 100% dada la demanda y también el

tamafio del aparcamiento.

El primero es el correspondiente al ya mencionado y desarrollado a lo largo del estudio supuesto

para un 100% de ocupacioén.

INGRESOS (€) 100% OCUP. RESIDENCIA

EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (IVA incl.
ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (IVA incl.)

EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (sin IVA)
ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (sin IVA)
IVA REPERCUTIDO (21%)

Afo 1

Afo 2

ARo 3

Ano 4

Ano 5

0,00 €

0,00 €

263.013,12 €

670.683,46 €

684.097,13 €

0,00 €

0,00 €

14.981,76 €

30.562,79 €

31.174,05 €

0,00 €

0,00 €

217.366,21 €

554.283,85 €

565.369,52 €

0,00 €

0,00 €

12.381,62 €

25.258,50 €

25.763,67 €

0,00 €

0,00 €

48.247,05 €

121.703,89 €

124.137,97 €

Afo 6

Ano 7

Afio 8

Afio 9

Ao 10

Ao 11

Afio 12

697.779,07 €

711.734,65 €

725.969,34 €

740.488,73 €

755.298,50 €

770.404,47 €

785.812,56 €

31.797,563 €

32.433,48 €

33.082,15 €

33.743,79 €

34.418,67 €

35.107,04 €

35.809,18 €

576.676,92 €

588.210,45 €

599.974,66 €

611.974,16 €

624.213,64 €

636.697,91 €

649.431,87 €

26.278,95 €

26.804,53 €

27.340,62 €

27.88743 €

28.445,18 €

29.014,08 €

29.594,36 €

126.620,73 €

129.153,15 €

131.736,21 €

134.370,93 €

137.058,35 €

139.799,52 €

142.595,51 €

Afio 13

Afio 14

Ano 15

Ano 16

Afo 17

Ano 18

Afo 19

801.528,81 €

817.559,39 €

833.910,58 €

850.588,79 €

867.600,57 €

884.952,58 €

902.651,63 €

36.525,36 €

37.255,87 €

38.000,99 €

38.761,01 €

39.536,23 €

40.326,95 €

41.133,49€

662.420,51 €

675.668,92 €

689.182,30 €

702.965,94 €

717.025,26 €

731.365,77 €

745.993,08 €

30.186,25 €

30.789,98 €

3140578 €

32.033,89 €

32.674,57 €

33.328,06 €

33.994,62 €

145.447 42 €

148.356,37 €

151.323,50 €

154.349,96 €

157.436,96 €

160.585,70 €

163.797,42 €

Ario 20

Afio 21

Ario 22

Ao 23

Ano 24

Ao 25

TOTAL

920.704,66 €

939.118,75 €

957.901,13 €

977.059,15 €

996.600,33 €

1.016.532,34 €

18.571.989,75 €

41.956,16 €

42.795,29 €

43.651,19€

44.524.21 €

4541470 €

46.322,99 €

849.314,87 €

760.912,94 €

776.131,20 €

791.653,83 €

807.486,90 €

823.636,64 €

840.109,37 €

15.348.751,86 €

34.674,51 €

35.368,00 €

36.075,36 €

36.796,87 €

37.532,81 €

38.283,47 €

701.913,12 €

167.073,37 €

170.414,83 €

173.823,13 €

177.299,59 €

180.845,58 €

184.462,50 €

3.370.639,64 €

Tabla 50: Estimacién unificada de ingresos para un supuesto de ocupacion del 100%. Fuente: Elaboracion

propia

El segundo caso es el correspondiente al supuesto cuya ocupacién de la residencia es del 95%.
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INGRESQOS (€) 95% OCUP. RESIDENCIA

EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (IVA incl.
ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (IVA incl.)

EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (sin IVA)

ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (sin IVA)
IVA REPERCUTIDO (21%)

Ao 1

Afio 2

Afo 3

Afio 4

Afo 5

0,00 €

0,00 €

249.862,46 €

637.149,28 €

649.892,27 €

0,00 €

0,00 €

14.981,76 €

30.562,79 €

31.174,05€

0,00 €

0,00 €

206.497,90 €

526.569,66 €

537.101,05 €

0,00 €

0,00 €

12.381,62 €

25.258,50 €

25.763,67 €

0,00 €

0,00 €

45.964,70 €

115.883,91 €

118.201,59 €

Afio 6

Afio 7

Afio 8

Ario 9

Ao 10

Ano 11

Ao 12

662.890,11 €

676.147,92 €

689.670,87 €

703.464,29 €

717.533,58 €

731.884,25 €

746.521,93 €

31.797,53 €

3243348 €

33.082,15 €

33.743,79 €

34.418,67 €

35.107,04 €

35.809,18 €

547.843,07 €

558.799,93 €

569.975,93 €

581.375,45 €

593.002,96 €

604.863,02 €

616.960,28 €

26.278,95 €

26.804,53 €

27.340,62 €

27.887,43 €

28.445,18 €

29.014,08 €

29.504,36 €

120.565,62 €

122.976,94 €

125.436,47 €

127.945,20 €

130.504,11 €

133.114,19 €

135.776,47 €

Ano 13

Afo 14

Ano 15

Ao 16

Aro 17

Ao 18

Ano 19

761.452,37 €

776.681,42 €

792.215,05 €

808.059,35 €

824.220,54 €

840.704,95 €

857.519,05 €

36.525,36 €

37.255,87 €

38.000,99 €

38.761,01 €

39.536,23 €

40.326,95 €

41.13349 €

629.299,48 €

641.885,47 €

654.723,18 €

667.817,64 €

681.174,00 €

694.797,48 €

708.693,43 €

30.186,25 €

30.789,98 €

31.405,78 €

32.033,89 €

32.674,57 €

33.328,06 €

33.994,62 €

138.492,00 €

141.261,84 €

144.087,08 €

146.968,82 €

149.908,20 €

152.906,36 €

155.964,49 €

Ano 20

Afo 21

Ano 22

Ao 23

Afo 24

Ano 25

TOTAL

874.669,43 €

892.162,82 €

910.006,07 €

928.206,19 €

946.770,32 €

965.705,72 €

17.643.390,26 €

41.956,16 €

42.795,29 €

43.651,19 €

44.524,21 €

45.414,70 €

46.322,99 €

849.314,87 €

722.867,30 €

737.324,64 €

752.071,13 €

767.112,56 €

782.454,81 €

798.103,90 €

14.581.314,26 €

34.674,51 €

35.368,00 €

36.075,36 €

36.796,87 €

37.532,81€

38.283,47 €

701.913,12 €

159.083,78 €

162.265,46 €

165.510,76 €

168.820,98 €

172.197,40 €

175.641,35 €

3.209.477,75 €

Tabla 51: Estimacion unificada de ingresos para un supuesto de ocupacion del 95%. Fuente: Elaboracion

propia
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Posteriormente mostraremos los mismos datos, en este caso para un 90% de ocupacién en la

residencia.

INGRESOS (€) 90% OCUP. RESIDENCIA

EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (IVA incl.

ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (IVAincl.)

EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (sin IVA)
ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (sin IVA)
IVA REPERCUTIDO (21%)

Afo 1

Ano 2

Afo 3

Afo 4

Afo 5

0,00 €

0,00 €

236.711,81 €

603.615,11 €

615.687,41 €

0,00 €

0,00 €

14.981,76 €

30.562,79 €

31.174,05 €

0,00 €

0,00 €

195.629,59 €

498.855,46 €

508.832,57 €

0,00 €

0,00 €

12.381,62 €

25.258,50 €

25.763,67 €

0,00 €

0,00 €

43.682,35 €

110.063,93 €

112.265,21 €

Afio 6

Ao 7

Afio 8

Afio 9

Afio 10

Afo 11

Afio 12

628.001,16 €

640.561,18 €

653.372,41 €

666.439,86 €

679.768,65 €

693.364,03 €

707.231,31€

31.797,63 €

3243348 €

33.082,15 €

33.743,79 €

34.418,67 €

35.107,04 €

35.809,18 €

519.009,22 €

529.389,41 €

539.977,20 €

550.776,74 €

561.792,28 €

573.028,12 €

584.488,68 €

26.278,95 €

26.804,53 €

27.340,62 €

27.887,43 €

28.445,18 €

29.014,08 €

29.594,36 €

114.510,52 €

116.800,73 €

119.136,74 €

121.519,48 €

123.949,87 €

126.428,86 €

128.957,44 €

Ano 13

Afio 14

Ao 15

Afio 16

Afo 17

Ao 18

Ano 19

721.375,93 €

735.803,45 €

750.519,52 €

765.529,91 €

780.840,51 €

796.457,32 €

812.386,47 €

36.525,36 €

37.255,87 €

38.000,99 €

38.761,01 €

39.536,23 €

40.326,95 €

41.133,49 €

596.178,46 €

608.102,03 €

620.264,07 €

632.669,35 €

645.322,73 €

658.229,19 €

671.393,77 €

30.186,25 €

30.789,98 €

31.405,78 €

32.033,89 €

32.674,57 €

33.328,06 €

33.994,62 €

131.536,59 €

134.167,32 €

136.850,67 €

139.587,68 €

142.379,43 €

145.227,02 €

148.131,56 €

Afio 20

Afio 21

Ano 22

Afio 23

Afio 24
896.940,30 €
45.414,70 €
741.272,98 €
37.532,81 €
163.549,21 €

Afio 25
914.879,11 €

46.322,99 €
756.098,44 €

38.283,47 €
166.820,20 €

TOTAL
16.714.790,77 €
849.314,87 €
13.813.876,67 €
701.913,12 €
3.048.315,86 €

828.634,19 €
41.956,16 €
684.821,65 €
34.674,51 €
151.094,19 €

845.206,88 €
42.795,29 €
698.518,08 €
35.368,00 €
154.116,08 €

862.111,02 €
43.651,19 €
712.488,44 €
36.075,36 €
157.198,40 €

879.353,24 €
44.524,21 €
726.738,21 €
36.796,87 €
160.342,37 €

Tabla 52: Estimacion unificada de ingresos para un supuesto de ocupacion del 90%. Fuente: Elaboracion
propia

SEMPERE ABELLAN, ALVARO 87



VIABILIDAD ECONOMICA Y FINANCIERA DE UNA RESIDENCIA DE ESTUDIANTES EN LA XEREA

Por dltimo, en este caso mostraremos de igual manera los ingresos para el supuesto de
ocupacion del 85%.

INGRESOS (€) 85% OCUP. RESIDENCIA

EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (IVA incl.

ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (IVA incl.)

EXPLOTACION ANUAL RESIDENCIA (sin IVA)
ALQUILER PLAZAS DE GARAJE (sin IVA)
IVA REPERCUTIDO (21%)

Ao 1

Afio 2

Afo 3

Afio 4

Afo 5

0,00 €

0,00 €

223.561,15 €

570.080,94 €

581.482,56 €

0,00 €

0,00 €

14.981,76 €

30.562,79 €

31.174,05 €

0,00 €

0,00 €

184.761,28 €

47114127 €

480.564,10 €

0,00 €

0,00 €

12.381,62 €

25.258,50 €

25.763,67 €

0,00 €

0,00 €

41.400,01 €

104.243,95 €

106.328,83 €

Afio 6

Afo 7

Afio 8

Afio 9

Afio 10

Ao 11

Afio 12

593.112,21 €

604.974,45 €

617.073,94 €

629.415,42 €

642.003,73 €

654.843,80 €

667.940,68 €

31.797,53 €

32.433,48 €

33.082,15 €

33.743,79 €

34.418,67 €

35.107,04 €

35.809,18 €

490.175,38 €

499.978,89 €

509.978,46 €

520.178,03 €

530.581,59 €

541.193,23 €

552.017,09 €

26.278,95 €

26.804,53 €

27.340,62 €

27.887,43 €

28.445,18 €

29.014,08 €

29.594,36 €

108.455,41 €

110.624,52 €

112.837,01 €

115.093,75 €

117.395,62 €

119.743,53 €

122.138,41 €

Afio 13

Ao 14

Afio 15

Afio 16

Afo 17

Afo 18

Afio 19

681.299,49 €

694.925,48 €

708.823,99 €

723.000,47 €

737.460,48 €

752.209,69 €

767.253,88 €

36.525,36 €

37.255,87 €

38.000,99 €

38.761,01 €

39.536,23 €

40.326,95 €

41.133,49 €

563.057,43 €

574.318,58 €

5865.804,95 €

597.521,05 €

609.471,47 €

621.660,90 €

634.094,12 €

30.186,25 €

30.789,98 €

31.405,78 €

32.033,89 €

32.674,57 €

33.328,06 €

33.994,62 €

124.581,17 €

127.072,80 €

129.614,25 €

132.206,54 €

134.850,67 €

137.547,68 €

140.298,64 €

Ano 20

Ano 21

Ao 22

Ano 23

Ano 24

Ano 25

TOTAL

782.598,96 €

798.250,94 €

814.215,96 €

830.500,28 €

847.110,28 €

864.052,49 €

15.786.191,28 €

41.956,16 €

42.795,29 €

43.651,19 €

44.524,21 €

45.414,70 €

46.322,99 €

849.314,87 €

646.776,00 €

659.711,52 €

672.905,75 €

686.363,87 €

700.091,14 €

714.092,97 €

13.046.439,08 €

34.674,51 €

35.368,00 €

36.075,36 €

36.796,87 €

37.532,81 €

38.283,47 €

701.913,12 €

143.104,61 €

145.966,70 €

148.886,03 €

151.863,76 €

154.901,03 €

157.999,05 €

2.887.153,96 €

Tabla 53: Estimacion unificada de ingresos para un supuesto de ocupacion del 85%. Fuente: Elaboracion

propia
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Anexo 2: Cash-flow y analisis de rentabilidad para distintos supuestos
en porcentajes de ocupacion

Sera en este segundo anexo en el que mostraremos los resultados obtenidos del estudio de la
rentabilidad en los otros supuestos de ocupacion que hemos incluido relacionados con la
explotacion de la residencia. Para ello, de cada caso, mostraremos los diferentes flujos de caja
y los resultados obtenidos en las herramientas de rentabilidad dinamica, que como hemos
mencionado antes son el VAN y la TIR. Comenzamos con el supuesto del 95% de ocupacion.

GASTOS

GASTOS DE INVERSION

(Ediicio 0,00€] -5.644.023,34 €

Coste inicial previsto Demoiciones 441 1B4 4BE

Edificio, Impusstos Compraventa 000€|  -1TEEEDATE

(Edificio, Escrituras Compraventa

[Nelaris, regisira, gesioria) 000€ 408361

Proyectos y Estugios 000€ -B3.334,B5 € ~16.875,85 €

Direexidn Faculaia 8375170 € T03137RE 33437 03€
Licencia de Otras 000€ 86,751,706

Conral de Calidad -25.00045€ +18.668,97 € BIIBARE
Seguros -25.000,45 € -18.750,34 € 6.250,11€

Impusstos derivates de las sscrilras 2.00€ 3125057 €

Declaraciin de Obra Nusva{AJD,

natasria, registro y pestaria) 0.00€ -1.886,68 €
[Prestama [AJD, notaria segisirn, gestoria)

'y tasseitn) -179.660,43 € -179.6E0,43 €

Licencia de actividad 0,00 0,00

(Gaslos Genersles y Vades 0.00€ -16.648,2T € 868,66 € -T1,23€

Caste de carstruceidn -2.500.045,40 € -2.006.285 43 € -493.758,07 €

Gestidn, limgieza y marienimienia 1 4BEOD.04€ -MO0I007E 151909456 -1S5.03044€ - SELIA04E  IG45910€  -167.819.6BE
[Suministros (e, agua, tel...) 0,00 0,008 -ITBS081€  -54623TTE -55.716,25€  -56.830,5T€  -57.967,18€  -50.126,53€ 60.309,06 € 6151524 €

[ Aimentacitn -Z6.ET525€ -BZ 326 € -B3.803,05€ __-85.580,68 € -B9.017,34 € 8079760 € 9261384 €

INGRESOS
|Explotacian Residenc 206.497 90 € 537.101.05€ 54784307 € 56997593 € 5B1.37545€
[Explotacian Aparcamisnto 12.381,62€ 25.763.67 & 26.278,95 € 3 27.340.62 & 78T A3 &

INGRESOS -GASTOS 925496049 € -2.TEDG0496€ -41B.779,02€ 240.68855€ 245.502,32¢€ 2504123T€ 25542062€ 260.52003€ 265738,61¢€ 271.054,40 €

PRESTAMOS
Disposicion de Préstama

8.180.288.53 €

| Amontizacisn préstame -166.557,41€ -293.511,66€  -303.851,18€ -B14.761,80€ -325.856,91€ -357550.21€ 34955584 €  -361.90448€  -374863,30€
Saldo capital del préstamo BO13.751.13€ 7.720239.27T € 7.416.288.09 € 7.101.526.30 € 6.775.569.38€ 643801817 € 608B463.33€ 5.72647486€ 5.351.611.55€
Cormisidn de apertura préstame. -122.704,33

Interesss Préstama -165.149,21€ ~2T4.9524T€  -264.482 TO€ -253.540,55€ -242412TBE€ -230.7B56T€ -218.74502€ -206.276,13 € -193.363,75 €

4797122 € 43.414.82 €
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1 1z T3 i 15 i3 17 L] iE] 20 31 FE] 3 EZS EL

ATIATEAT € ATABSGE9E  STHONBSE  ABIGSIAZE  SIBSIBG40 €  ABASH2IIE  SETT206€  SGERTS0E  20056005€  204.57125€ A20H.GERGHE 1ZBMMEIE  WNTOEZESE 221434806 “226.B63,19 €
274554 € H400045€  GEIBOAGE  GESBSOTE  GGTHITTOE GOTGIGE  SJOGHIETE  STROTAS1E TABIGA0E  ST4.98673€ TEABSATE  JTAMEZE STOEMSBZE  BI1GH,08 € 4278141 €
G5.863€  SEIEA3E  0024THEE L A0LIM254 € A049B00€  JDGIIONE  DB.SIIE4E  IO.GELETE 112895516 SISASIA2E  MTASES0E  LIGBOSEZE 22201736 124645, 76 €

60486302 €
Z9.014,08 €

G16.960,78¢€  E2H.2994B€  G418854TE
29.884,36 € 30.186,25 € 30.789,58 £

EB4.TII1BE  GETBITE4E  GALITA00E
31.408.78 € 32.033,85 € X25T4,57 €

ES4.TET 48 €
3332805 €

TOH.ES3A3E  TIZBETIDE
IIEMEIE  MEMHE

TATAME4€ TELOTIIAE TET1286€  TRZAS4B1E 798.103,90 €
38.3658,00 € 36.075,36 € 36 796,87 € ATSI2 B €

2TEATS 40 € 28200500 €  287.845, 203.398,00€ 29026596€ 30525128€ 1135631 € JT5EILI€ 510€ 330.41380€

3IT02208€ J43TE252€ IS0.637T,TTE€  357.650,53 € 364.803.54 €

EAIGG05E 02003006  G30102€  A31IOTSHE  d4GA07EE  SE2I1B30€  STATERSIE  MSATOOTIE  WS1T42048€ 31 GB543€ S50.656,06 € 234.084.76 €
ALEAAISS0E  4SS1S1Z50€ 404511188 € 3T4000,50€ ADET.56114€ ZS0SIMIB4E  LIEAR1ZSE  LHIGS0SIE  1INTIGE0SE  TRESS0EZE 2480477 € 0,00 € 0,00 € 000 € 0,00 €
BE-T-FRET SGE144B0E  SIS1B0SATE  IEOSSAIE  AXETTARE  I0SGELETE  SONE1AZE JJROEIERE 5435043 35,084,273 € RERELE L ST TIE

38 716,24 € 33.872,06 € ZHE7T,0€ ZATHEALE 1B.414,98 € 1283743 € 7.288,37 € 146214 € =4.547,08 € «10.745,31 € =17.138,77 € -22.780.,61 € 36 € - 55 € 363,80 €

Tabla 54: Cash-flow para un supuesto de ocupacion del 95%. Fuente: Elaboracién propia

Tasa actualizacion VAN
0% 16.003.064 €
1% 10.808.118 €
2% 6.837.914 €
3% 3.801.391 €
4% 1.478.063 €
5% -299.486 €

10% -4.543.066 €
15% -5.557.125 €
20% -5.692.973 €
25% -5.599.183 €
30% -5.456.556 €
35% -5.313.593 €

Tabla 55: Valor actual neto para un supuesto del 95% de ocupacién. Fuente: Elaboracion propia

Este grado de ocupacion nos devuelve una financiaciéon con un 4,83% de TIR, aln por encima
de la rentabilidad minima en ciudades espafiolas sin contar Madrid y Barcelona, pero por debajo
de la rentabilidad minima promedio que se situaria en un 5%.
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Pasamos ahora al supuesto del 90%:

GASTOS

GASTOS DE INVERSION

Edificio

Coste inicial previsio Demaliciones
Edificio. Impuestos Compraventa
Edificio, Esrituras Compraventa

Impuestos derivades de lss escriuras

Dieclaracion de Obra Nueva(AJD,
notaria, reglstre y gestoria)

Prestama (AJD, notaria regisiro, gestorial
v tasacidn)

Licencia de acthidad

(Gasios Genersiss y Varios

Suministios {liz. agua, tel...}
| Almentackn

GRESOS
Explotaciin Residencia
E:xplotacitn Aparcamienta

INGRESOS -GASTOS

0,00 €]

0,00 €]

0.00 €]
0,00 €|
-03.751,70 €
0,00 €]
-25.000,45 €
-25.000,45 €

000 €

000€

-170.660,43 €|

0,00 €|

884402334 €

-176.86047 €

-4.963 61 €
-8333485€

375170 €

-31.25057 €

-1.886,60 €

0,00 €
-18.8402T €

000€

-9.254.960,.

441,184 48 €

4687585 €
-70.313,78 €

-16.666,97 €
-18.750,34 €

-179.660,43 €

000€

-429.647 33 €

2343703 €

433348 €
-£.250,11 €

-T1,23€

49375897 €

-48.600,04 €
-17.850,01 €
-26.875,25 €

-149.010,07 €
-54.62377 €
-B2.238.26 €

-151.000,45€
-55.716,25€
-63.883.03 €

-165.039.44 €
-56.830,5T €
-85.560.60 €

-158.14023 €
-57.067,18 €
-87.271.90 €

-161.303.04 €
-50.126,53 €
-80.017.34 €

-164529,10 €
-60.300,06 €
-00.797 60 €

-16781068 €
B151524 €
Q261364 €

508.832 57 €
25.7B3,6T €

51900022 €
262TEOA5€

53087720 €
27.34062€

550.7T6.T4 €
2TBETAZE
21297436 €

217.233,85¢€ 2€ 226.010,09€

APORTACIONES DEL INVERSOR

APORTACIONES DEL INVERSOR
ACUM.
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Disposicitn de Préstamo 8.180.286.53 €
Ameriizadin préstamo (BESITATE  -20351186€ -30305118€  -314761,0€ -325.05601€ 37.5S021€ -30.55584€  -36108848€ 37486330 €
Saldo capital del préstamo B013.751,13€ 772023027 € 7.416288.00€  T.I0150630€ 6.775.560,38€ G438.01017€ EOBR.46333€  57064TASEE 535161156 €
Comisién de apertura préstamo 122.704,33
Intereses Préstamo B5.14921€  Z40524T€  -2644B270€  25364055€ -242.01278€ Z3078567T€  21B74502€  -206276,13€ 193363 75€
Sakdo pendiente

0 DE SOCIEDADES 55,620,680 € 51.217.09 €
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L] [F3 {E] i i 6 T i iE] 0 F] F2] =] FZ3 L]

0,00 € E! 0,00 € El El ﬁl 0,00 € i( ﬁl 0,00 € i( i( lil iﬂl i( il

ATLATEOTE  ATABEGESE  ATHOMBEE  SIRIBSIAZE  ESIBEASE  BASERIIE SR i€ GBGEZTE0E  2O0BEO0SE 204571266 DOBEEZENE  ZEISGIE  ITONLESE  221ALS0E BN T RET
a2 54 € «654.000,45 € <55.280,46 € <G5 585 0T € E7.51T, M9 € S92T615 € = € ~T2O0T4 91 € 40 € «74.985,73€ «TEABE AT € TAMG20 € ~TOLETE B2 € =B1.164,08 € 42781 41 € 0,00 €
5445681 & SO5ABEJ3E  SHINIIE  DOZTIEE  ABZIRIGHE  04ZGR00E  SIOSIMASEE  ADAA1ILEIE  IOGRIATE  MZHIES1E 15083426 IPASSANE L IGB0SEZE  422301,73E 124 545,76 €

<328 387,53 € € € B4B4ETATE 3554572 € DEBEITEIL 7720 € 384 € € =400, £ =41 € (4 £ L

378 36753 € € 38 € 348437 4TE€  -35EASTIEE EIETEI L ATTI405€ 384 I3 « 800 3 £ .41 I3 € « [
STAN2812 € GBAABAGEE  SSGATHMEE  GOAMORO03E  EIOUE4OTE  GILGEEISE  SISITIE  EBAENISE  ETLABATTE  EBAMERE GHHE1A0BE  TIZABMASE THTIBINE  TIITIEEE THE.0EA 44 €
29012,08 € 20504,35€  30.8625€  J0TENO0€ ADSTEE  3203085€  JRGPASTE  JAPMOSE  BASOMERE  METSME IBIGHO0E  IEOTEIGE 26.796,87 € aTEIEIE 303,47 €
28,12 € 8,46 € TE € 22.73 € 7139177 € 2 L] 21

244,640,598 € 249533 40€  254.524,07T€ 25961455€ 264.80685€ 2TO.102,98€ 2TSS0EM4 € 286.635,45€ 202.36815€

141.272,88 €

208.215.52 €

304.170.83 €

316.468,68 € 322 TaB.07 €

S0.619,75€  G081215€ -£202830€ -BI26A06E€ G45I44E€ HEHIE02€ ET14152€ BAMB4ISE -GOBS404€ -TI251,12€ STLETBA4 € ST41206T€  TEE1Z26€  TTAMEE ~TH.66T,00 €
20.42880€ 128957 44€ 13150650 € 2€ 13085 i8.54T,68 € 142 - 22702€ 14813156 € 151084,19€ _ 154.11608€ 157.190,40€ 16034237 € 163.589.21 € 106.620.20 €
13 € 11€ -68. K] 3 € -T2¥ € T3 € -TS23TM € -TB. € -TB2TTS2€ = € 8143993 € J3€ -B4ATI0.11€ T1€ -B8.1 £
24505050€  250809,59€ 26588090 € 26100472€ ZB622481€ 27154931€ ZIGSB0I0E 2W251900€ 20817030€ 20393,71€ EITK] X
2eomoanane

38 195,05 € 02003006 MEINOZE  AIIIOTSEE AMEAA0TEE  SEIINGI0E  ATETEISOE  AOBTOOTZE  B1342448¢ 531 GE5A3E
ASEAAISS0E 4551412506 4 4B11148€ 3714000,90€ ATET56114€ IB0SI4IN4€  DO0GABIISE  1HI0GS0SI € 117266066  TEESS0EDE
“Tasa212 € SIE5144,B9E  SIS1H051T € JIESSSAIE AZIETTAZE  OSGSLET € SSG142€ JJIOBRERE  5L36BA3€ 35082236

45, 674,87 € 41.588,95 & 37.1567,36 € 32.172.30 £ 27.006.78 & 21.724.81 € 15.251,18 € 10.504.21 £ 477783 -1.233,60 &

5050506 € 23858476 E
23498477 € 0,00 €
BESELECES AATETIE

STAITI3€  SI2BE3SLE

BE.8B4 18

0,00 £

S14.728,77 € 15.780,08 € -1 B 43 €

247 196,03 301 883,21 25.3TE. 65458

15.476. 565,68

15.388.712.48

Tabla 56: Cash-flow para un supuesto de ocupacion del 90%. Fuente: Elaboracion propia

Tasa actualizac VAN

0%

15.476.866 €

1%

10.342.008 €

2%

6.423.525 €

3%

3.431.642 €

4%

1.146.949 €

5%

-597.060 €

10%

-4.726.611 €

15%

-5.679.132 €

20%

-5.779.091 €

25%

-5.662.863 €

30%

-5.505.360 €

35%

-5.352.048 €

Tabla 57: Valor actual neto para un supuesto del 90% de ocupacién. Fuente: Elaboracion propia

En este tercer caso ya no alcanzamos ninguna de las dos tasas de rentabilidad establecidas
como minimas, ya que el TIR seria igual a 4,63% y por tanto el VAN seria negativo para ambas.
En esta circunstancia el modelo de negocio no seria rentable y habria que descartarlo.
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Y, por ultimo, el supuesto con una ocupacién del 85%:

Edifico 000€| -Be4402334€

Coste inicial previsto Demoliciones 441,184,488 €

Edificio, Impuestos Compravents 000€|  -176BEOATE

Edificio. Escriuras Compraventa

(Notaria, registro. gastoria) 000€ -4.B361 €

Proyectos y Estudios 000€ 8333485 € 4B.E75,85 €

Dieceion Facuativa 03.751,70 € 7031378 € 23.437,93 €
Licencia de Obras 0.00€ 9375170 €

Control de Calidad -25.000,45 € 16,666,097 € -8.333,48 €
Sepuos -25.000,45 € 18.750,34 € 6.260,11 €

Impuestos derivados de las esariuras
000€ -31.250.57 €

Declaracitn de Obra Nusva(AJD,

notarla, registro y gestoria) 000€ -1BB660 €

Prestamo (AJD, notaria regisio, gestoria

'y tasacion) 70.660,43 € A70.660,83 €
Licencia de actiidad 000€ 0.00€

Gasios Generales y Varios X 1884027 €
Coste de conatmuccion

-B6E,68 €

Gestidn, limpieza y mantenimienio -48608.04 € -148.019.07 € -151.99945€  -15503944€ -158.14023€  -161.303.04€ -164.529.10 € -167.610.68 €
Suministres (Lz, agua, tel...} 0,00 € 0,00 € -17.850,91 € -54 62377 € -55716.25€ -56.830 57 € -57967.18 € -50.126 53 € -60.300 06 € 8151524 €
| Admentacitn . -26.675.25 € -52.238.26 € -53.883.03 € -85.560.69 € -87.271.90 € -BO.017.34 € -50.797.69 € -92.613.64 €

INGRESOS
Explotaciin Residencia 18476128 € AT11412T € 480 564,10 € 490.175.38 € 49097880 € 520.178,03 € 53058150 €
Explotackin Aparcamiento 1238162 € 2525850 € 25.763,67 € 262T895€ 26.804.53 € 27T 88T A3 € 2844518 €

INGRESOS -GASTOS 9.254.960,49 € 6 B -440.515,64 € 185.260,17 € 188.965,37 € 192.T4468€ 196 X 0. 204.542,19 € 208.633,04 €

PRESTAMOS

Disposicion de Préstamo £.180.268,53 €

[ Amarizacion préstamo B6.537.41€  20051186€ -300.851.18€  -31476180€ -325956.91€ -337SS021€  -D0SS5BA€  -3619084BE 374630 €
Sakdo capital del préstamo BOIATSI 1€ 7720.23027€ TA16288.00€  TA0150630€ GITSSE03A€ A438010,17€ G0BBABIAZE  SIEATABEE  53S161155€
‘Comisién de apertura préstamo 2270433

Intereses Préstamo ABS.4821€  27485247€ -26448270€ 253640556 24241278€ 2307856TE  21BTAS02€  -20627B13€  -19.38375€
Sakdo pendiente

IMPUESTO DE SOCIEDADES £3.270,57 € 59.019,76 €

APORTACIONES DEL INVERSOR

APORTACIONES DEL INVERSOR
ACUM
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11 iF 3 i i 6 7 8 i) Fi) 3 3 3 i3 L]

SAT1LAT607 € ST4BEGSSE  TAONBHE  SB1ESRAZE  CIBSIEEASE  BHSEIIIE  SSETTIO6E  SNSGEDTS0E
2Tk 5 € GE2804G€  GEESBSOTE  WGTHNTTSE SRETEIBE  SMOGH1ETE  STLOT4S1E
265,91 € SH2I 336 SD0Z4TEHE  A0CIGIS4E  JOLPIRO0E 106 IBISGE  S0B.51164€

<64,000,45 €
=46, 365,73 €

541.183,23 €
014,08 €

BA2.017,08 £
2980436 €

553057,43 €
30.186,28 €

ET4318 5 E
30.7EA88 €

BBE BO 55 £
31.4068,78 €

587.521,08 €
320,88 €

BO0RATIAT &
X2 67457 €

E21.550,90 €
3.328,06 €

21Z.805,70 € 21T061.81€ 221.403,05€ 225BI11€  2I0.MTTIE 3TE€

=200, 560,05 €

632.084,12 €

244 446,85 € MOIISTOE 25432251 €

=208 652 68 €
TR AT €
11816343 €

2 571,26 €
74,985,731 €
=112.885,51 €

FABNGA0E
=110.681,87 €

B45.T76,00 €
674,51 €

688711 52 €

33.564,62 € 38.268,00 €

21283593 €
Ta.b1E20 €
«117.456,48 €

BrIE0ATEE
36.078,36 €

25040806 € 264.507.14€ 2JE0REOOBE 27 €

226,063,196
8275141 €
+124 545,76 €

SHTAHLESE 43880 E
SOEMEAZE  EBDEE
STIG806,62 € o133 501,73 8

B85 351AT &
265.796,87 €

0008114 €
a7 sam €

T14.002,87 €

280.792.80 €

<388 196,05 € SL02003,00€  S1G30100€  AITIOTSHE  AIBAMOTEE  LE2IIGI0E  TATERADE  AGSTHOTZE  S134244BE AN GESADE 60805 06 € 23458476 €
40634158508 4851812506 494511148€ 3T14000,90¢ IOETEEIN4E FEOSI4I M4 DIRAMIPEE  1BI0EC0RIE  1INTAGE05€  TRSSS0EDE 234.984,7T € 0,00 € 0,00 € 0,00 € 0,00 €
17a8a2,12 € SGEIMABEE  JIS1B051TE  SIEOSSATE  AMATTAZE  OSESLETE  SOG142E€  JIOEEIE SA308A3E S0mdd BERLLT L 137873 €
5463369 € 50,107,865 & 45837 62 € 40618,17 € 38644 53 € 3051188 & 8 314,00 € A6 T4 28 € 14,108,765 € 8277 B2 2264 51 € w2 BG83 € 4 535,18 € o584 51 €

26.734,19

266.748,02

14.774.360.76

Tabla 58: Cash-flow para un supuesto de ocupacion del 85%. Fuente: Elaboracion propia

Tasa actualizacion
0%

.\
14.853.693 €

1%

9.801.028 €

2%

5.951.187 €

3%

3.016.926 €

4%

780.859 €

5%

-921.907 €|

10%

-4.918.293 €

15%

-5.803.700 €

20%

-5.866.055 €

25%

-5.726.836 €

30%

-5.554.269 €

35%

-5.390.543 €

Tabla 59: Valor actual neto para un supuesto del 85% de ocupacién. Fuente: Elaboracion propia

Obteniendo como resultado una TIR de 4,43%, ya muy por debajo de lo marcado como minimo

y debiendo valorar definitivamente una propuesta alternativa de negocio.
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