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RESUMEN

El presente trabajo consiste en un estudio de viabilidad econdmica y financiera de un inmueble dedicado a uso
residencial en el distrito de Campanar, pensado para ser una herramienta basica en la toma de decision final de
invertir o no en la promocion. Tras considerar la situacion macroeconomica del pais y del sector inmobiliario, y la
eleccion del solar; se realiza el estudio comercial de la promocion, analizando aspectos como la demografia, el
nivel de estudio y nivel socio-econdémico de la poblacion, los equipamientos y la actividad comercial presentes.
Posteriormente, se traza un plan de marketing donde se define el producto que va a comercializarse, su precio y
la forma en que se distribuira y publicitara. Después, se realiza el estudio de rentabilidad propiamente dicho;
teniendo en cuenta la diferencia entre ingresos y gastos. Por ultimo, se realiza un analisis de la rentabilidad,

interpretando los resultados para saber si es viable la construccion de la promocion.

Palabras clave: Estudio de viabilidad economica y financiera, Campanar, estudio comercial, promocion, rentabilidad, viable.

ABSTRACT

The following docuent is an economic and financial viability study of a building dedicated to residential use in the
district of Campanar, thought to be a basic tool in making final decision to invest or not in the promotion. After
considering the macroeconomic situation and the real estate sector, and the choice of the site; trade promotion
study is done, analyzing aspects such as demographics, the level of study and socio-economic level of the
population, equipment and commercial activity present. Subsequently, is done a marketing plan where we assign
to the product, its price and how it will be distributed and advertised. Then the profitability study is done; taking into
account the difference between income and expenses. Finally, a cost-benefit analysis is done, interpreting the

results to find out the feasibility of building promotion.

Key words: Economic and financial viability study, Campanar, market research, promotion, profitaility, viable.
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RESUM

El present treball consisteix en un estudi de viabilitat economica i financera de un inmoble dedicat a us residencial
en el districte de Campanar, pensat para ser una eina basica en la pressa de decisio final d’invertir o no en la
promocio. En considerar la situacié macroecondomica del pais i del sector inmobiliari, i I'eleccio del solar; es realitza
I'estudi comercial de la promocié, analizant aspectes com la demografia, el nivell d’estudi i nivell socio-economico
de la poblacio, els equipamients i I'actividad comercial presents. Posteriorment, es traca un pla de marketing on
es defineix el producte que es va a comercializar, el seu preu i la forma en qué es distribuira i publicitara. Després,
es realitza I'estudi de rendibilitat propiament dit; tenint en compte la diferéncia entre ingressos i despeses. Per
ultim, es realitza un analisi de la rendibilitat, interpretant els resultats per a saber si és viable la construccié de la

promocio.

Paraules clau: Estudi de viabilitat economica i financera, Campanar, estudi comercial, promocio, rendibilitat, viable.
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CAPITULO 1. OBJETIVO DEL TRABAJO

El Trabajo Final de Grado es un proyecto en el que deben reflejarse las materias que hemos estudiado a lo largo

de la carrera, es decir, es una herramienta para formalizar los conocimientos adquiridos.

En la realizacion de este trabajo han tenido cabida asignaturas de todos los departamentos, pero especialmente:
Urbanistica, que ha permitido entender el planeamiento urbano y la normativa; Arquitectura Legal nos ha
proporcionado conocimientos sobre estudios de mercado y obtencion del precio de venta de un edificio; mediante
lo aprendido en Proyectos se ha llevado a cabo la definicion del inmueble; y Economia y Gestion Empresarial nos

ha proporcionado los elementos necesarios para realizar el flujo de cajas de la promocion.

Me reitero en mis agradecimientos a todos aquellos profesores que han aportado su ayuda a mi formacion.
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CAPITULO 2. ELECCION DEL SOLAR

1. ELECCION DEL SOLAR

El suelo en el que se considera la construccion de la promocion inmobiliaria esta constituido por dos solares
pertenecientes al mismo propietario. Dicho suelo se encuentra en el distrito de Campanar, en el barrio de Sant

Pau, y se situa en la avenida Maestro Rodrigo numeros 66 y 68.

2. DESCRIPCION DEL SOLAR

Como se ha comentado con anterioridad, el suelo destinado a la promocién esta formado por dos solares; por
tanto, los datos que se dan a continuacion son del conjunto de ambos. Sin embargo, cada una de sus fichas

urbanisticas se incluiran en el anexo.

®  Superficie de parcela: 735 m”

® Elinstrumento de desarrollo es (PP1458) — N.Campanar UA-B (PRR-1) AP 29/12/98. BOP 5/8/99 y NNUU
® Clasificacion del suelo: (SUP) Suelo Urbanizable Programado

® Uso global: (Rpf) Residencial plurifamiliar

® Destinacion a Espacio Libre Privado aproximadamente del 30% de la parcela

® Se permiten edificar 7 plantas completas, mientras que en algunas partes se permite elevar hasta 8 y 9

plantas.
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CAPITULO 3. ESTUDIO COMERCIAL DE LA PROMOCION

1. ANALISIS DEL MERCADO INMOBILIARIO, SITUACION ACTUAL Y EXPECTATIVAS

1.1 Situacién macroeconoémica de Espafna

La situacion macroecondomica de Espafa se explica mediante indicadores econémicos como el producto interior

bruto, el empleo, la inflacion, la inversion y la evolucion del comercio exterior.

En cuanto al producto interior bruto, el afilo 2015 termind con un crecimiento del 3,2% respecto al anterior y las
previsiones situan el aumento del PIB en 2,7% y 2,3% para el afio 2016 y 2017, respectivamente. Por lo tanto, se
espera que la produccion de bienes y servicios durante los proximos dos afios se incremente, con la consecuente
mejoria de la riqueza del pais. Ademas, la mayoria de las previsiones realizadas por distintos organismos tales
como el FMI o la OCDE para el 2015 quedaron por debajo de los resultados finalmente obtenidos, con lo que

puede esperarse que el incremento sea algo mayor al esperado.

EVOLUCION DEL PIB ESPANOL

Yanacion en %

Tasa inmestral — Tasa interanual

3.5

o
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Las perspectivas de la economia mundial sefialan una recuperacion moderada y desigual entre los paises con
economias avanzadas, aunque pueden verse lastradas las expectativas por la caida de precios de las materias
primas y la energia, la desaceleracion de la economia china, brasilefia y otras emergentes. No hay que dejar de

lado las tensiones politicas que estamos viviendo, que sin duda pueden desacelerar el crecimiento previsto.

El desempleo ha sido una de las grandes senales de la paulatina recuperacion de la crisis econdmica, siendo
2015 el segundo ano consecutivo en el que la tasa de paro desciende. Esta tasa se situa en el 20,9%, casi tres
puntos por debajo del afio anterior. La mayor parte de la desocupacion se centra en el sector servicios y registra
una mayor proporcion entre los jovenes. Segun algunas entidades financieras espariolas, se esperan expectativas
positivas en el empleo de cara a los proximos dos anos, y cifra la tasa de paro en 19,6% y 17,7% para 2016 y
2017, respectivamente. La creacion de puestos de trabajo, supondra la creacion de riqueza e, indirectamente,
una reduccién presupuestaria en las partidas destinadas a gastos sociales, tales como las prestaciones por
desempleo, y otras. Sin embargo, se puntualiza que la llegada a los niveles previos a la crisis llevara mucho mas
tiempo, segun algunos expertos para el ano 2019, siempre y cuando haya una evolucion como la observada estos

dos ultimos afios

Los dos parametros anteriores se encuentran fuertemente relacionados puesto que un aumento en la creacion de
puestos de trabajo supone un incremento de la produccion de bienes y servicios, es decir, la creacion de mayor

riqueza desde el frente de incremento de esta y desde el menor gasto social.

En lo referente a la inflacion, debemos observar en primer lugar el indice de precios al consumo, desde sus dos
variables mas importantes, la inflacién propiamente dicha, y la subyacente (la que no valora el precio de la energia,
asi como de materias primas primarias) En el pasado afio, se registré un descenso en el IPC causado en gran
medida por el abaratamiento de los combustibles y por el descenso del precio de la vivienda, que eclipsaron la
subida de precios experimentada en otros ambitos, si bien, la subyacente cerr¢ el afo en un 0,8 %. Por todo
ello, podemos hablar de un periodo de deflacion por un lado debido a la elevada dependencia espafiola en el
campo de la energia y que en nuestro caso (somos dependientes totales de energias fosiles) podria considerarse
beneficiosa para la economia. Sin embargo, las expectativas muestran un cambio en la tendencia y una ligera
recuperacion en el precio del crudo, es decir, un aumento de la inflacion que se manifestara en la subida de los

precios al consumo.

Aungue en 2015 se produjo un incremento porcentual en las importaciones, se registré una mejora en nuestra
balanza comercial debido a un mayor incremento de las exportaciones. También y como ya hemos mencionado

juega un papel importante el precio del crudo, toda vez que habiendo importado mayores cantidades debido a la
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inicial mejoria econémica, ha supuesto un desembolso menor dado su reducido precio . Se reduce el volumen de
dinero que se importa y se incrementa el que se recibe, por lo que el déficit en la balanza comercial es inferior al
del afo anterior del orden de un 6,5 % de mejoria. En este ambito, se hace hincapié en la necesidad de dotar a
las pequenas y medianas empresas de herramientas para que puedan salir al mercado internacional, y con ello
competir, ya que una empresa suficientemente dimensionada puede producir mejor y mas barato aun con

incrementos de salarios, dada la produccion estable y en serie que se origina.

Todos estos indicadores parecen informarnos de la llegada de una moderada recuperacién economica; ya que se
producira un aumento en la produccion espafiola y la consiguiente creacion de puestos de trabajo que eleva el

nivel de la riqueza del pais, todo ello acompanado por un paulatino ascenso de los precios y salarios.

1.2 Situacion del sector de la construccion

Con el fin de conocer aquellos factores que intervendran en la posible promocion debemos conocer anteriormente

la situacion del sector inmobiliario en la actualidad y sus perspectivas de futuro.

Como primer factor cabe estudiar la contratacion de servicios hipotecarios por parte de los clientes. Actualmente,
nos encontramos ante la segunda fase de la llamada guerra comercial hipotecaria, iniciada a finales de 2014.
Aproximadamente el 90% de las hipotecas registradas en Espafa utiliza un interés variable, cuyo tipo de referencia
es el Euribor. Se ha experimentado una disminucion en los tipos de interés aplicados a las hipotecas, y se espera
que en 2016 se reduzcan hasta el 0,5% (cuando en la actualidad los valores se sittan entre el 1y 2%). Este recorte
en los beneficios de los bancos posibilita un mayor acceso de los usuarios a este producto crediticio. Sin embargo,
los beneficios derivados de la bajada del tipo de interés se ven reducidos por el coste de las vinculaciones a la

hipoteca, es decir, el cliente paga mas por los seguros y servicios vinculados a su préstamo que por los intereses.

Durante el 2015 se registré un incremento en la contrataciéon de hipotecas, segun el Instituto Nacional de
Estadisticas este aumento de la tasa interanual es de un 21,1%. Si centramos nuestra atencion en los datos
aportados sobre viviendas, conocemos que el capital prestado se situd en 25.934,7 millones, con un incremento
del 24,1% respecto al afio precedente; y el nimero de hipotecas sobre viviendas en el conjunto del afio fue de

244827, un 19,8% mas que el ano 2014.

10
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En cuanto a los visados concedidos para la construccion de viviendas, el pasado afo se experimentd un
incremento del 42,5% respecto al 2014, llegando a contabilizar 49.695. Segun datos del Ministerio de Fomento, es
la mejor cifra desde 2011, y el segundo afno en el que se registran aumentos en los visados desde el periodo de

descenso producido entre 2007 y 2013. No obstante, |a cifra todavia queda muy lejos de los maximos registrados

2011

durante el 2006.

2013

2015
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El incremento mas elevado se apunta en la construccion de viviendas en bloque, que aumentd un 50,3%; mientras

que las licencias para residencias unifamiliares crecieron unicamente un 26,8%.

Las cifras actuales estan entorno a los 50.000 aunque se prevé que la cifra siga aumentando paulatinamente.

Como informa el perioddico 20 minutos en un corto periodo de tiempo podriamos hablar de unas 200.000 visados,

TOTAL
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11

EN BLOQUE

2.372
1414
1.528
1.692
3. 162

COLECTIVOS

27
39
29
35
40



Estudio de viabilidad econdmica y financiera de un proyecto de viviendas en el distrito de Campanar en la ciudad de Valencia

Leticia Pedrazas Soro  Trabajo final de grado ETSAV. UPV. 2015-2016

La tendencia general en la economia espanola es de estabilizacion de precios tras afios de caida. Respecto al
precio de la vivienda, como ya ha ocurrido con otros mercados distintos al inmobiliario, la recuperacion iniciada
durante 2014, se intensificd en 2015y en 2016 tendera a consolidarse. El Instituto de Tecnologia de la Construccion
en su informe elaborado para Euroconstruct nos informa de las previsiones para los anos venideros. El sector
construccion en Espafia volvié a crecer en 2015, aproximadamente un 2,4%; y se espera que alcance un

crecimiento del 4,4% durante el 2016.

Se observa una recuperacion en la demanda por parte de los usuarios motivada por la paulatina mejora en la renta
de las familias y por las mejores condiciones ofertadas por los bancos en la contratacion de hipotecas. En
contraposicion a las corrientes europeas, Espafa es un pais de compradores, donde se considera una inversion
la compra de una residencia.

La poblacion joven es la que mas afectada se ha visto durante los ultimos afos en el acceso a la vivienda, pero en

la actualidad muestran mayor interés por la adquisicion de viviendas.

En conclusion, las expectativas del sector de la construccion son favorables debido, entre otras cosas; al

crecimiento de la demanda por parte de los clientes, la reduccién de tipo hipotecario y el aumento de los precios

de la vivienda.
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2. ANALISIS DEL ENTORNO

2.1 Introduccion

La promocién inmobiliaria se localiza en el barrio de

Sant Pau, que forma parte del distrito nimero 4,
Campanar. Dicho distrito limita al norte con
Poblados del Oeste, al este con Benicalap y La
Zaidia, y al sur con L'Olivereta, Extramurs y la Ciutat
Vella, Y AL OESTE CON Paterna, Mislata y Cuart de
Poblet.

El distrito estda formado por cuatro barrios:
Campanar, Les Tendetes, El Calvariy Sant Pau, que

como hemos comentado sera nuestro objeto de

estudio.

Campanar es una de las zonas mas antiguas
situada extramuros de la ciudad medieval. Su
origen se situa en un conjunto de alquerias
islamicas que el rey Jaume | entregd en 1242, tras
la reconquista de Valencia, a Gaspar de
Despallargues. Dicha agrupacion configuré un
pequefo nucleo de poblacion ubicado entre las
acequias de Rascafia y Mestalla, naciendo el
municipio de Campanar. Este territorio se anexiond

a la ciudad de Valencia en 1897, formando parte

de ella como distrito.
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2.2 Demografia

Con el fin de conocer las caracteristicas demograficas del barrio de Sant Pau contrastamos los datos de Valencia
con los del barrio de Sant Pau. En la actualidad, Valencia cuenta con un total de 787.266 habitantes distribuidos
de forma desigual sobre su territorio. Mientras que en el barrio se concentran 15.486 personas, siendo

aproximadamente un 2% del total de la poblacion del municipio.

787.266 376.142 411.124

15.486 7.572 49% 7.914 51%

® Datos demograficos del barrio Sant Pau

6.338  5.958 12.323 | 12.900 14.437 | 15.095 | 15.486

15,486 398,1 38,9

® Estructura por edad y sexo de la poblacion de Sant Pau
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Al estudiar la piramide poblacional, percibimos Homes Edat Dones
85+
80-84
75-79
70-74

que aproximadamente un 60% de la poblacion se

situa dentro del rango entre 25 y 65 anos y un 30% P BN e .
, , L 4 1. soes [T
de esta es menor a 25 afos, con lo que un P | 5559 |
| 50-54 |

pequeno porcentaje es mayor de los 65 anos; por F 2540 |

[ 40-44 |

. . . 35-39
lo tanto, podemos observar que el envejecimiento 1 I - [ |

[ 2529 |

de la poblacién se encuentra en unos valores | 20.24 [
| 15-19 ]
normales. Poos g e 10-14 ‘
; i I i 5.9 : : |
| 0-4 L [ .
Puesto que el mayor nuimero de poblacién se & S A oi 2 1 0 o 1 2 02 4 5 6

presenta entre los 35 y 44 anos y tras éstos predomina la que se encuentra hasta los 14 afios, podemos afirmar

que nos encontramos ante una zona de residencia familiar.

* Poblacién segun su lugar de nacimiento

Total Valencia Resto L'Horta Resto Comunidad Resto Estado  Extranjero
Total 15.486 8.456 458 1.232 3.300 2.040
Hombres 7.572 4172 228 610 1.603 959
Mujeres 7.914 4.284 230 622 1.697 1.081
Hombres Mujeres

0,
12,7% 13,7%

21,2% 21,4%

54,1%
55.1%
W valéncia

M Resta de I'Horta

M Resta de la Comunitat
M Resta de I'Estat

H Valéncia

M Resta de I'Horta

M Resta de la Comunitat
M Resta de I'Estat

oo Estranger s Estranger
® Tamafio de los hogares
En lo referente al tamafio de los hogares cabe TOTAL NACIONAL  —— 2,51
Comunitat Valenciana 2,45

destacar que la Comunidad Valenciana se
encuentra por debajo de la media nacional
de 2,51 personas, siendo de 2,45 personas por vivienda. Sin embargo, como la media ofrece informacion poco

representativa consideramos relevante estudiar la poblacién segun el tamafo del hogar en que vive.
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10,0%

24,4% 25,2% 28,2% 12,2%

Como observamos en la tabla 2, el tamafo del mayor numero de hogares existentes es de 4 personas, seguido
por los de 3 personas. Estos datos nos dan gran informacién para plantear el tipo de vivienda indicado en la

promocion inmobiliaria.

2.3 Nivel de estudios de la poblacion

15.486 3.805 15 1.216 2.528 7.922
7.572 | 1.892 6 528 1.232 3.914
7914 | 1.913 9 688 1.296 4.008

La figura 9 representa el nivel de estudios de los habitantes de Sant Pau, teniendo mas de la mitad de éstos

formacion superior y unicamente el 8% del total una titulacion inferior al graduado escolar. Por tanto, se trata de

un barrio con gran parte de su poblacion formada profesionalmente.

2.4 Nivel socio-econdmico de la poblacion

12.065 9.145 6.495 750 1.650 250 2.915
5.945 4.650 3.675 240 665 65 1.295
6.115 4.495 2.820 510 985 185 1.620
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9.145 120 715 610 7.450
4.650 90 470 340 3.685
4.495 25 245 275 3.765

Como observamos en la figura 10, mas del 70% de la poblacion activa posee un trabajo a tiempo completo y tan
solo el 18% de los habitantes se encuentran desempleados.
En relacion con la poblacion activa, una fraccion mayor del 80% se dedica al sector terciario, siendo minoritaria la

ocupacion en sectores primario y secundario.

2.5 Actividad comercial

Debido a la importancia del sector servicios en la economia del barrio, se representa en la figura 12 los tipos de

actividades comerciales que se realizan en él.

2.6 Parque de viviendas existente

® Viviendas
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El parque de viviendas del barrio Sant Pau es relativamente nuevo ya que la mayoria de las casas se construyeron
en la primera década del siglo. Sin embargo, en los ultimos afios la construccion residencial, al igual que en la

mayor parte de Espafa, se ha visto paralizada en la zona.

En la zona, existe una predominancia de viviendas de superficie mayor a 100 m“, ya que como hemos expresado

anteriormente se trata de una de las partes de la ciudad preferidas para la vida en familia.

® Aparcamientos

Superficie total aparcamiento Superficie aparcamiento / vivienda Superficie aparcamiento / turismo

256.576 m? 35,25 m? 48,83 m?

2.7 Accesibilidad
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2.8 Equipamientos del barrio
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3. PLAN DE MARKETING
3.1 Producto

Se propone la construccion del edificio optimo teniendo en consideracion el maximo aprovechamiento permitido
por el planeamiento vigente y la demanda del mercado actual.
® El edificio se encuentra retranqueado 4 metros respecto a la alineacién de la avenida Maestro Rodrigo,
establecida en el PGOU.
® En la planta baja encontramos:
- Zaguan de acceso.
- Nucleo de comunicacion vertical (escalera y ascensor).
- Cuarto de instalaciones.
- Paso de vehiculos de emergencia.
- Local comercial de una superficie aproximada de 85m°, con una fachada de 6,5 metros que contiene la
puerta de acceso y un escaparate.
- Trasteros, con acceso desde el exterior del edificio.
- Espacio libre que forma parte de las zonas comunes del complejo.
® En las siguientes plantas se situan dos viviendas por planta. Tras efectuar el estudio de mercado y analizar
la poblacion segun el tamafno de sus hogares, decidimos centrarnos en las familias formadas entre tres y
cuatro miembros.
Las viviendas se abren a la avenida y al patio interior que conforma el conjunto de bloques de la manzana.
Las calidades constructivas del inmueble son buenas, aunque no podemos considerar que sea un producto

de lujo.

3.2 Precio

Para establecer el precio de venta del inmueble, debemos conocer antes el precio medio homogeneizado fruto
del andlisis de la oferta del mercado inmobiliario.

Para este apartado se realiza un estudio de mercado de viviendas, tanto de segunda mano como de obra nueva
0 semi-nueva, de garajes, locales comerciales y trasteros en la zona de Campanar. Dicho estudio se ha llevado a
cabo durante el mes de marzo del 2016 y la informacion ha sido extraida de la pagina web www.idealista.es, a

excepcion de la informacion de los trasteros que se ha obtenido de www.pisos.com y www.fotocasa.es.
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Con el fin de realizar un completo analisis del mercado inmobiliario, seguimos el siguiente proceso:
1. Realizacion del estudio de mercado. Busqueda de informacion representativa del mercado.
Depuracion de la muestra.

2

3. Estratificacion de la muestra.

4. Comparacion del inmueble con otros comparables en el mercado.
5

Correccion de los valores obtenidos en el estudio.

Como hemos comentado anteriormente, la muestra de viviendas se divide entre obra nueva o semi-nueva y
vivienda de segunda mano. Para establecer dicha divisidon se considera que aquellas viviendas que se
construyeron en los Ultimos 15 afos son de obra semi-nueva (todas aquellas viviendas a partir del 2001), y que la

oferta de éstas es mucho menor que las de segunda mano.

En cuanto a lo que a trasteros se refiere, la oferta en la zona de Campanar es mucho menor que en el resto de

muestras, por lo que la informacion obtenida es de toda la ciudad de Valencia, siendo a su vez escasa.

A continuacién, incluimos las tablas siguientes:

¢ Informacion obtenida de los inmuebles:
- Estudio de mercado de venta de viviendas de segunda mano.
- Estudio de mercado de venta de viviendas de obra semi-nueva.
- Estudio de mercado de venta de garajes.
- Estudio de mercado de venta de locales comerciales.
- Estudio de mercado de venta de trasteros.

® Depuracion de los inmuebles:
- Homogeneizacion de muestra de viviendas de segunda mano.
- Homogeneizacion de muestra de viviendas de obra semi-nueva.
- Homogeneizacion de muestra de garajes.
- Homogeneizacion de muestra de locales comerciales.

- Homogeneizacion de muestra de trasteros.
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. Maestro Rodrigo, 3, 72

. Campanar, 22, 62

. Corts Valencianes, 15, 22

. Corts Valencianes, 15, 42

Avda. Maestro Rodrigo, 6, 82

. Corts Valencianes, 37, 52

C/ Padre Barranco, 10, 52

C/ Eduardo Soler y Pérez, 17, 122

Avda. Campanar, 14, 52

Avda. Campanar, 61, 52

Avda. Campanar, 8, 72

Avda. Campanar, 39,22

89

125

80

126

145

87

139

114

118

115

137

180

2000

1968

2001

2001

2000

2002

1982

1983

1960

1983

1961

1980

Media
Media-Alta
Media-Alta
Media-Alta
Media-Alta
Media
Media
Media
Media
Media-Alta
Media-Alta

Media-Alta

Tabla 3. Muestras de viviendas de segunda mano. Fuente: Elaboracion propia

Buena

Muy buena

Buena

Buena

Muy buena

Buena

Regular

Buena

Regular

Buena

Muy buena

Muy buena

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

No

Si

Si

Si

Si

Si

Si

No

No

Si

No

Si

No

Si

Si

Si

Si

Si

No

No

No

Si

Si
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Si

Si

Si

Si

Si

Si

No

Si

Si

No

No

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

No

No

No

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

No

Si

No

No

Si

No

No

Si

Si

No

No

Si

139.800 €

295.000 €

94.000 €

485.000 €

339.000 €

175.000 €

220.000 €

215.000 €

130.000 €

175.000 €

265.000 €

209.000 €

1.571€

2.360 €

1175 €

3.849 €

2.338 €

2011€

1.583 €

1.886 €

1.102 €

1522 €

1.934 €

1.161 €

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye 2 plazas de garaje y trastero

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye plaza de garaje

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye trastero
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C/ Marina Alta, 6, 32

C/ Marina Baixa, 3, 32

93

C/ Safor, 17, 42

Avda. Corts Valencianes, 23, 32

C/ Josep Alminyana i Vallés, 10,

Buena

Buena

Buena

1 1
2 2
2 2

Si Si
Si Si
Si Si

Si

Si

Si

Si Si
Si No
Si Si

2.875€ Incluye plaza de garaje

2167 € Incluye plaza de garaje y trastero

2579 € Incluye plaza de garaje

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye 2 plazas de garaje y trastero

Tabla 4. Muestras de viviendas de obra nueva o semi-nueva. Fuente: Elaboracién propia

C/ Padre Barranco, 36, PB

C/ Marina Alta, 4, P-I

Avda. Maestro Rodrigo, 105, P-I

Media-Alta

Regular

A nivel

Rampa

Rampa

15.000 €

17.000 €

15.500 €

Plaza para coche y moto

Camara y personal de seguridad

Camara y personal de seguridad

Avda. Maestro Rodrigo, 89, PB

Regular

A nivel

14.900 €

Tabla 5. Muestras de plazas de garaje. Fuente: Elaboracion propia
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Avda. Corts Valencianes, 43 55 8.500€ | 1.545¢€

C/ Alfahuir, 41 10.000 €| 2.500 €

C/ Fonteta de Sant Lluis 16.400 €| 2.343 €

Benimamet 15.000 €| 3.000 €

C/ Islas Canarias, 25 2.000 € 0667 €

C/ Bronchales, 23 10.800€| 1.350€

C/ Castan Tobenas, 72 5.600€ 1.867 €

© | W oo w o N b

C/ Mosén Jordi, 7 5.500 € 611€
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Avda. Maestro Rodrigo, 3, 72 i i i i i i 139.800 € Incluye plaza de garaje y trastero |  121.510 €

Avda. Corts Valencianes, 15, 22 80 2001 | Media-Alta | Buena 1 2 Si Si Si Si Si Si No 94.000€ 1.175€ Incluye plaza de garaje y trastero 75.710 € 946 €| 1,10 1,05 1,00 0,97 1,12 1.059 €
| | | | |

Avda. Corts Valencianes, 15, 42 126 | 2001 | Media-Alta | Buena 3 2 Si Si Si Si Si Si No 485.000 €| 3.849€ Incluye plaza de garaje y trastero | 466.710€  3.704€ 0,90 1,05 1,00 0,97 0,92 3.392 €
| | | | |

Avda. Maestro Rodrigo, 6, 82 145 | 2000 | Media-Alta | Muy buena 3 2 Si Si Si Si Si Si Si 339.000 € 2.338 €| Incluye 2 plazas de garaje y trastero | 302.420 € 2.086 € 0,80 1,05 0,90 0,97 0,74 1.633 €
| | | | |

Avda. Corts Valencianes, 37, 52 87 | 2002 | Media Buena 2 1 Si Si Si Si Si Si No 175.000 € 2.011€ Incluye plaza de garaje y trastero | 156.710 € | 1.801 € 1,10 1,05 1,00 0,97 1,12 2.009 €
| | | | |

C/ Padre Barranco, 10, 52 139 | 1982 | Media Regular 4 2 Si Si Si No Si Si No 220.000 €| 1.583 € Incluye plaza de garaje y trastero | 201.710€ | 1.451 € 0,90 1,12 1,10 0,97 1,07 1.554 €
| | | | |

C/ Eduardo Solery Pérez, 17,122 | 114 | 1983 | Media Buena 3 2 Si Si No Si Si Si Si 215.000€| 1.886€ Incluye plaza de garaje | 196.710 €| 1.726€| 1,00 1,1 1,00 0,97 1,08 1.861 €
| | | | |

Avda. Campanar, 14, 5° 118 | 1960 | Media Regular 4 2 Si No No Si Si Si Si 130.000€ | 1.102€ 111.710€, 947€| 1,00 1,19 1,10 0,97 1,27 1.205 €
| | | | |

Avda. Campanar, 61, 5° 115 | 1983 | Media-Alta | Buena 3 2 Si No No No No Si No 175.000 € 1.522 € 156.710 € 1.363€| 1,00 1,11 1,00 0,97 1,08 1470 €
| | | | |

Avda. Campanar, 8, 7 137 | 1961  Media-Alta | Muy buena 4 2 Si Si Si No No Si No 265.000 € | 1.934 € Incluye plaza de garaje y trastero | 246.710€ | 1.801 €| 0,90 1,19 0,90 0,97 0,93 1.682 €
| | | | |

Avda. Campanar, 39,22 180 | 1980 | Media-Alta | Muy buena 4 2 Si No Si Si No Si Si 209.000€ | 1.161€ Incluye trastero | 190.710€| 1.060€ | 0,70 1,12 0,90 0,97 0,69 727 €

Tabla 7. Homogeneizacion de viviendas de segunda mano. Fuente: Elaboracion propia

25



Estudio de viabilidad econdmica y financiera de un proyecto de viviendas en el distrito de Campanar en la ciudad de Valencia

Leticia Pedrazas Soro  Trabajo final de grado ETSAV. UPV. 2015-2016

C/ Marina Alta, 6, 32

Avda. Corts Valencianes, 23, 32

C/ Marina Baixa, 3, 32

C/ Josep Alminyana i Vallés, 10, 92

C/ Safor, 17, 42

285

80

90

95

2003

2003

2007

2003

Media-Alta

Media-Alta

Media-Alta

Media-Alta

Media

Buena

Buena

Buena

Buena

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

No

Si

No

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si

Si No

Si Si
Si | No
Si Si

292.000 €

525.000 €

230.000 €

195.000 €

245.000 €

1.842 €

2.875 €

2.167 €

2579 €

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye 2 plazas de garaje y trastero

Incluye plaza de garaje

Incluye plaza de garaje y trastero

Incluye plaza de garaje

273.710 €

488.420 €

211.710 €

176.710 €

226.710 €

1.714 €

2.646 €

1.963 €

2.386 €

0,70

1,10

1,10

1,10

1,04

1,04

1,03

1,04

Tabla 8. Homogeneizacion de viviendas de obra nueva o semi-nueva. Fuente: Elaboracion propia

C/ Padre Barranco, 36, PB

C/ Marina Alta, 4, P-I

Avda. Maestro Rodrigo, 105, P-|

Media-Alta

Regular

A nivel

Rampa

Rampa

15.000 €

17.000 €

15.500 €

Camara

Camara

Plaza para coche y moto

y personal de seguridad

y personal de seguridad

1,00

1,00

1,00

1,00

0,97

0,97

0,97

0,97

Avda. Maestro Rodrigo, 89, PB

Tabla 9. . Homogeneizacion de plazas de garaje. Fuente: Elaboracion propia

Regular

A nivel

14.900 €
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0,71

1,1

1,10

1.213 €

2942 €

2154 €

2.653 €
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Avda. Corts Valencianes, 43 55 8.500€ | 1.545¢€

C/ Alfahuir, 41 10.000 €| 2.500 €

C/ Fonteta de Sant Lluis 16.400 €| 2.343 €

Benimamet 15.000 €| 3.000 €

C/ Islas Canarias, 25 2.000 € 667 €

C/ Bronchales, 23 10.800€| 1.350€

C/ Castan Tobenas, 72 5600€ 1.867 €

© | W oo w o N b

C/ Mosén Jordi, 7 5.500 € 611€

27



Estudio de viabilidad economica y financiera de un proyecto de viviendas en el distrito de Campanar en la ciudad de Valencia

Leticia Pedrazas Soro  Trabajo final de grado ETSAV. UPV. 2015-2016

Tras la correccion de los valores obtenidos, conocemos el precio medio homogeneizado de cada tipo de

muestra:

Tipo de muestra Viv segunda mano  Vivsemi-nueva  Precio/m” Vivienda
Precio/m’ 1.828,20 € 2.042,24 € 1.935,22 €
Tipo de muestra Vivienda Garaje Trastero
Precio/m’ 1.935,22 € 1.474,01 € 1.735,34 €

La estrategia a seguir para establecer el precio de mercado del inmueble sera establecer un precio aproximado

al obtenido en el analisis del mercado.

3.3 Distribucion (Place)

La distribucion del producto inmobiliario se efectuara a través de diversos medios, como son:
® Pagina web dedicada a la venta de inmuebles.

® Medios de que dispone la propia inmobiliaria.

3.4 Publicidad

El producto se publicitara de forma que llegue a los consumidores potenciales de éste, teniendo en cuenta el nivel

cultural de los mismos se considera que los medios de mayor repercusion pueden ser:
® Publicidad en prensa escrita.
®  Promocion en paginas web, ademas de las dedicadas a la venta de inmuebles.

® Feria inmobiliaria URBE.
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CAPITULO 4. ESTUDIO DE VIABILIDAD ECONOMICA

1. INTRODUCCION
1.1 Objetivo

Tras realizar el estudio de mercado se procede a efectuar el estudio de viabilidad econdémica de la promocion,
cuyo objetivo es conocer si es rentable la construccion del edificio o no. Con tal fin se analizan los costes e ingresos

mensuales y las condiciones de financiacion.
1.2 Descripcion del edificio

Se pretende edificar un inmueble destinado a uso residencial, con zonas de uso comunitario al resto de la

manzana; como: jardin, parque infantil, piscina...

El edificio consta de 12 viviendas de 130m? contabilizando las zonas comunes, distribuidas en 6 plantas. Todas

las viviendas cuentan con 4 dormitorios y 2 banos completos, ademas de ventilacion cruzada.

En planta baja se plante¢ la construccion de un local comercial, que finalmente se descartd para un mejor
aprovechamiento de la planta. El planeamiento urbano permitia edificar unicamente una profundidad de 12m, que
sumados al retranqueo de 4m de la alineacion de la calle, reducia el aprovechamiento de la parcela a un 35%.
Todo ello sumado al inconveniente de situar un paso de vehiculos de emergencia de 6 m de acho, dejaba poco

espacio para la construccion de un bajo comercial.

Finalmente, se opto por la construccion de trasteros y por situar la rampa de acceso al sétano, que cuenta de 17
plazas de aparcamiento. La venta de todas estas unidades permitiria aumentar la rentabilidad de la promocion,

que se veia disminuida por la desaparicion del local comercial en planta baja.
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1.3 Definicién inicial de la promocion

La promocion esta constituida por 12 viviendas, 12 trasteros y 17 plazas de aparcamiento en sétano. Una vez

efectuado el estudio de mercado se decide el precio de cada uno de los productos.

Una vez conocidos los precios por superficie de las viviendas de obra nueva y de segunda mano, y tras realizar

la correspondiente homogeneizaciéon conocemos el precio de mercado de una promocion de iguales

caracteristicas. Debido a la situacion del mercado de viviendas, que se esta recuperando paulatinamente, se

decide que el precio sera el mismo al obtenido en el estudio de mercado, 1.935€/m”.

En cuanto al precio de los trateros y de los garajes, se definen por unidad, siendo menores a los obtenidos en el

estudio de mercado. El trastero tiene un valor de 5.500€ y cada plaza de garaje de 26.000€.

1.629,10

0
1.570,5

12 1.570,55
&
12 58,55 58,55
17 252,00 17,00

3.547.360

1.629,10 252,00
0 €
1.570,5 3.039.360
12 1.570,55 1.935 €
& €
12 58,55 58,55 5.500 € 66.000 €
17 252,00 252,00 26.000 € | 442.000 €
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2. PLANIFICACION TEMPORAL

2.1 Estimacion de los tiempos

La promocion se inicia con la adquisicion del suelo (formado por dos terrenos del mismo propietario) que se estima
de duracion de tres meses. En el primer mes se entrega al propietario una sefal (del 10% del valor total) y se
resuelve el pago en el tercer mes. Tras la compraventa del suelo, dan comienzo las gestiones del proyecto y para

la obtencion de la licencia de obras, que se estima en seis meses.

Después del otorgamiento de la licencia, se cuenta con dos meses para la contratacion de las obras, situandonos
en el décimo mes desde que dio inicio la actividad. En dicho mes da comienzo el periodo de venta de viviendas,

que se prolonga hasta que finalizan las obras.

La ejecucion de las obras de edificacion tendra una duracion de doce meses, dando comienzo en el mes 12 y
concluyendo en el mes 23. Sin embargo, podra haberse tenido una visién mas optimista (duracion de las obras de

10 meses) 0 mas pesimista (duracion de las obras de 18 meses).

La entrega de la promocion a sus propietarios se realiza en el mes 25, siendo el mes 29 el de cierre provisional de

ésta.
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2.2 Programa de trabajo

mes Ano

Inicio Julio 2016

Duracion, meses

1er pago 1

Plazo hasta la escritura de compraventa 2

Plazos hasta el otorgamiento 6 | tras compra del suelo
Plazo para la contratacion 2 | tras obtencion de la licencia
Plazo de ejecucion mas probable 12

Plazo minimo (estimacion optimista) 10

Plazo maximo (estimacion pesimista) 18

Comienzo desde la obtencion de la licencia 0

Duracion ventas 14

Licencia de primera ocupacion 1 | desde terminacion de las obras
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 113 | 14 15 16 17 18 | 19 1 20 21 | 22 23 |24 25| 26 | 27 | 28 | 29 | 30
Duracion | Comienzo | Finalizacion | jul- | ago- | sep- | oct- | nov- | dic- | ene- | feb- | mar- | abr- | may- | jun- | jul- | ago- | sep- | oct- | nov- | dic- | ene- | feb- | mar- | abr- | may- | jun- | jul- | ago-  sep- | oct- | nov- | dic-

16|16 16 |16 | 16 | 16 17 17 A7 17 A7 A7 |17 17 (17 (A7 17 (17 18 18 18 | 18 | 18 | 18 |18 18 | 18 | 18 | 18 | 18

COMPRAVENTA DEL SUELO 3 1 3 -
GESTION DE LICENCIA 6 4 9 _
CONTRATACION DE OBRAS 2 10 11 -

VENTA DE VIVIENDAS 14 10 23
ENTREGA DE VIVIENDAS 1 25 25 .
MES DE CIERRE PROVISIONAL 1 29 30 -
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3. PLANIFICACION ECONOMICA

3.1 Determinacion de datos previos

® Adquisicién del suelo

El precio de mercado del terreno (formado por dos solares de iguales dimensiones), segun el aprovechamiento
permitido por el planeamiento y las caracteristicas del barrio en qué se encuentra, rondaba los 1.400.000€. Tras
una larga negociacion con el propietario de los solares debido a menor productividad del suelo; por el paso de
vehiculos de emergencia en planta baja y limitacion del plan de edificar en 1/3 del solar, el precio total de la

escritura de compraventa se establece en 1.150.000€.
® |icencia de obras y tasa municipales

El coste de obtencion de la licencia de obras es proporcional al Presupuesto de Ejecucion Material, siendo habitual

considerar este porcentaje en un 4.2% del PEM.
®  Construccion

A partir de los datos de la revista EME DOS durante el ultimo trimestre del afio 2011, se establece que el coste
total por metro cuadrado de construccion de un edificio de viviendas entre medianeras con garaje en el sétano
de calidad media con una superficie y superficie aproximada de 105m° es de 813,92€. Para el calculo del
Presupuesto de Ejecucion Material se utiliza el aproximadamente el 80% del coste total, siendo este de

678,27€/m”.
Tanto para la construccion de los trasteros y garajes se considera el 50% del coste por metro cuadrado.

Para todos estos datos véase Anexo X.

® Gastos generales y varios

Los gastos generales se estiman en un 5% sobre las ventas, mientras que los gastos derivados de publicidad y

ventas se encuentran en un 3,5% sobre las ventas.

Para todos estos datos véase Anexo X.
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® Datos de financiacion

En el primer pago del suelo se pagara el 10% sobre el precio escriturado y al tercer mes se resuelve la totalidad

del importe.

El comprador de la vivienda pagara un 20% del precio total antes de la entrega de llaves, un 10% en un primer

pago y otro 10% repartido en pagos mensuales desde la firma del contrato hasta la entrega.

En lo referente al contratista, se le efectuan retenciones del 5% sobre el coste de construccion, como garantia.

Ademas, las partidas de construccion se pagaran a los tres meses vencidos.

En cuanto al préstamo concedido por la entidad financiera, se obtiene el 80% del valor de tasacion del inmueble,
con un tipo de interés del 3.25% y una comision de apertura del 1%. Este es un préstamo subrogable, que inicia
la promotora y del cual se hace cargo el comprador a partir de la entrega de llaves; por ello, se efectua antes de

la misma el pago restante del 20%.

Para todos estos datos véase Anexo X.

®  Otros datos

Se especifican los datos de coste de proyecto y direccion de obra, costes complementarios a la construccion,
aranceles de notario y registrador, gestoria y datos de tasacion, e impuestos (IVA, AJD; impuesto de

sociedades...).

Para todos estos datos véase Anexo X.

3.2 Costes de la promocién

® Suelo

La escritura de compraventa del suelo es de 1.150.000€, y como no hay aportacién de suelo no hay que restarle
nada a este valor. Los gastos legales implicados en la transmision del suelo son: AJD del solar, correspondiente
al 1% del valor escriturado (11.500€), la notaria, el registro y la gestoria. El coste del notario de obtiene de unas
tarifas determinadas, conociendo el valor de la transaccion obtenemos un término hijo y otro variable, siendo estos
respectivamente de 379€ y del 0,03% sobre el valor escriturado. Con un procedimiento analogo al del notario se
obtiene el coste del registrador, con un valor fijo de 166€ y otro variable del 0,02% de la escritura. La gestoria

cobra 80€ por tramite, lo que hace un total de 240€. El coste total del suelo es de 1.162.860 €.
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® Construccion.

El coste de construccion del inmueble se estima en un 20% del Presupuesto de Ejecucién Material (PEM).
Considerando también costes complementarios a la construccion; los seguros y los controles de calidad, siendo

cada uno de éstos del 1% del coste de construccion.

® De proyectos y direccion de obra

Tanto los honorarios profesionales como los del resto de profesionales son proporcionales al Presupuesto de

Ejecucién Material (PEM), una vez desglosados quedarian del siguiente modo:

- Proyecto basico: 40%
- Proyecto de ejecucion: 30%

- Direccion de obra: 30%

® (Gastos de escrituras

Entre los gastos de escrituracion debemos considerar los provenientes de la constitucion de préstamos

subrogables, de la escritura de Obra Nueva y de Division Horizontal.

Para la constitucion del préstamo subrogable se tendran en cuenta los gastos de Actos Juridicos Documentados

(AJD), tasacion, gestoria, notario y registro.

En el caso de la escritura de Obra Nueva se aplica el impuesto AJD; cuya base imponible es el valor de la obra 'y
el gravamen es del 1% del PEM, los honorarios de notario y registrador calculados a partir del mismo valor y el

gasto de gestion de dos tramites.

En la formalizacion de la escritura de Division Horizontal se aplican también el impuesto AJD, los honorarios de
notario y registrador y el coste de gestoria. Todo ello del mismo modo que en el caso anterior, a excepcion del

registro que se aplica sobre el valor individual de cada uno de los inmuebles.

® (Costes financieros

Siendo la comision de apertura del préstamo del suelo del 1%, la comision de apertura del préstamo subrogable

del 1% del préstamo de la construccion.
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SUELO 1.162.860

Compraventa 1.150.000

Precio en Escritura Compraventa 1.150.000

Comision de Compra y Otros 0

Menor Coste por Aportacion de Suelo 0

Gestion Urbanistica y Obras de Demolicion y

Urbanizacion °

Coste inicial previsto Demoliciones 0

Coste inicial previsto Obra Urbanizacion 0

Variacion de Precios de Contrato Obras 0

Honorarios Profesionales 0

Tasas y Otros Impuestos 0

Gastos Legales 12.860

[.T.P. solar 0

A.J.D. solar 11.500

Notaria 724

Registro 396

Gestoria 240

CONSTRUCCION 1.412.183
m” €m’

Coste inicial previsto 1.412.183

Urbanizacion interior

Construccion s/rasante, Viviendas 1.570,55 813,92 1.278.302

Construccion s/rasante, Trasteros 58,55 407 23.828

Construccion bajo rasante 252,00 407 102.554

Acometidas de servicios 7.500

Variacion de Precios de Contrato Obras

COSTES COMPLEMENTARIOS DE LA

CONSTRUCCION

Control de Calidad 14.122
Seguros 14.122
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Arquitecto 100.669
Proyecto Basico 40% 40.268
Proyecto de Ejecucion 30% 30.201
Direccion Fac., Recep. y Liqg. 30% 30.201

Aparejador, Dir. Fac., Recep. y Lig. 30% 30.201

Otros: Seg., Telecom., Geotecnia... 1% 11.706

LICENCIA DE OBRAS Y TASAS

GASTOS DE ESCRITURAS, INCLUIDAS LA CONSTITUCION DE HIPOTECAS

Constitucion Préstamo Suelo 8.155
Tasacion 656
Impuesto A.J.D. 6.440
Notaria 580
Registro 239
Gestoria 240
Escritura Obra Nueva 12.996
Impuesto A.J.D. 11.706
Notaria 730
Registro 400
Gestoria 160
Escritura Div. Horizontal 26.747
Impuesto A.J.D. 23.206
Notario 1.075
Registro 2.306
Gestoria 160
Constitucion de préstamo subrogable Importe: 50.047
Tasacion 1.231
Impuesto de AJD 39.730
Notario 6.100
Registro 2.745
Gestoria 240
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GASTOS GENERALES Y VARIOS 5%sobre ventas 177.368

GASTOS DE GESTION %s/ventas

SUMA COSTES DE EXPLOTACION 3.070.341

3,5%
COSTE DE PUBLICIDAD Y VENTAS 124.158

s/ventas

Préstamo Suelo, com. apertura 4.600
Préstamo Subrogable, com. ap. 23.779
Intereses de Préstamos 55.236

CONSTITUCION DE PRESTAMO SUBROGABLE NOTARIO

participacion sobre capital por unidad arancel con reduccion
Total 100% 3.973.043
Viviendas 85,68% 3.404.083 3.478.003 289.834 403 302  3.626
Trasteros 1,86% 73.920
Garajes 12,46% 495.040 495.040 29.120 194 146 2.474

capital

garantizado
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CONSTITUCION DE PRESTAMO SUBROGABLE REGISTRADOR

participacion sobre capital por unidad arancel con reduccion
Total 100% 3.973.043
Viviendas 86% 3.404.083 3.478.003 289.834 213 160  1.917
Trasteros 2% 73.920
Garajes 12% 495.040 495.040 29.120 65 49 828

CALCULO DE LOS GASTOS DE REGISTRO EN LA DIVISION HORIZONTAL

base de Ar. Reg. con
precio participacion sobre S+C  por unidad Total
calculo Por unid reduccion
Total 3.547.360 100%  2.320.575
Viviendas 3.039.360 85,68%  1.988.257 165.688 169.286 186 2.232 1.562
Trasteros 66.000 1,86% 43175 3.598
Garajes 442.000 12,46% 289.143 17.008 17.008 44 744 744

Valor total inmueble 3.547.360

Importe préstamo 2.837.888  Capital garantizado 3.973.043 140%del 80% del Valor del inmueble
Valor de tasacion 3.547.360
Capital garantizado préstamo 3.973.043
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4. PLANIFICACION FINANCIERA
4.1 Descripcion de las fuentes de financiacion

Con la finalidad de realizar promociones las empresas promotoras necesitan realizar un conjunto de inversiones
y pagos. Es por ello que la empresa debe disponer de recursos financieros suficientes para efectuar los

correspondientes pagos.

En la financiacion de la promocion inmobiliaria puede distinguirse entre financiacion interna y externa;

® Financiacion interna, es el conjunto de medios que la empresa genera por si misma sin necesidad de recurrir

a otra entidad. Esta fuente de financiacion se basa en el pago de las partidas de obra a los contratistas a los

tres meses vencidos, cosa que facilita la financiacion durante tres meses; porque una vez vencido el mes la

promotora obtiene el prestamo correspondiente a cada partida, mientras que el pago al contratista lo realiza
tres meses después. Ademas, se le retiene al constructor un 5% del coste de construccion de cada partida
durante todo el proceso de ejecucion de la obra.

® Financiacion externa, consiste en las fuentes de financiacién que dependen de terceros.

- Anticipos de clientes. Antes de dar comienzo la obra se reciben los primeros anticipos, ya que debe
estar reservado un 80% de la promocion inmobiliaria para que el préstamo sea concedido.

- Préstamo de entidades financieras, tanto para la adquisicion del suelo como para la construccion del
edificio. Se definen en el contrato de préstamo los costes de éste (tipo de interés, comisiones y gastos),
los plazos de amortizacion y carencia y las garantias (en el caso que nos ocupa hipotecarias). Todos
estos elementos deben conocerse para poder estimar los pagos en este concepto que realizara el
promotor a lo largo del proyecto. Cuando se realiza la entrega de llaves ya no sera el promotor quien

deba resolver el pago del préstamo, sino que pasara a nombre del nuevo propietario de la vivienda.

4.2 Costes financieros de la promocion

De la concesion de los préstamos solicitados a la entidad bancaria derivan los denominados costes de
financiacion. En primer lugar, obtiene un préstamo equivalente al 50% del valor de tasacion del suelo, con una
comision de apertura del 1% y un interés anual del 3,25%. Para iniciar la ejecucion de la obra se nos concede un

préstamo por valor del 80% de la obra, con una comision de apertura del 1% y un interés anual del 3,25%.
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4.3 Cash-flow

Con el fin de realizar el Cash-flow utilizamos todos los datos que hemos citado con anterioridad, éste consiste en
los flujos de entradas y salidas de caja o efectivo durante el periodo que dura la promocion. Es un claro indicador
de la liquidez de que dispone la empresa, porque refleja los movimientos econdmicos vy financieros que se
producen mensualmente durante toda la promocion. Ademas, debemos tener en cuenta que los gastos se anotan
en el momento en que se producen, cosa que no implica que el pago se realice ese mismo mes; al hablar de

ingresos y cobros sucede o mismo.

Para la realizacion del cash-flow debemos calcular el IVA soportado de cada gasto, pudiendo aplicarse al 21% y
al 10%. El 10% de IVA se aplica sobre demolicion, urbanizacion y ejecucion de obra. Mientras que el 21% de IVA
se aplica sobre tasacion, notaria, gestoria, honorarios de arquitectos y otros profesionales, y gastos generales y
de ventas). Por Ultimo, algunas operaciones no soportan IVA, como el registro, los seguros o los Actos Juridicos

Documentados.

Las aportaciones del promotor se obtienen de la diferencia entre pagos y cobros de cada mes, mas los intereses

generados por el gasto mensual del préstamo.

A continuacion se detallan todos los elementos mencionados anteriormente, mediante las tablas del Cash-flow,

del IVA soportado, de los costes de construccion y de los anticipos de clientes
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Suelo, Costes propios

Suelo, Impuestos Compraventa
Suelo, Escrituras Compraventa
Proyectos y Estudios

Direccion de Obra

Licencia de Obras

Obra ejecutada

Control de Calidad y Seguros
Escrituras y Préstamos, Impuestos
Escrituras y Préstamos, resto
Gastos Generales y Varios
Gastos de Gestion

Gastos mensuales de Explotacion
Gastos mensuales de Ventas
Gastos mensuales acumulados

Contratos de venta de Viviendas, mes
Ventas mensuales de Viviendas
Ventas mensuales otros

Ventas mensuales

Ventas mensuales acumuladas
INGRESOS -GASTOS

Gastos mensuales excepto Obras
Facturas Obras Edificacion

IVA Soportado

Pagos mensuales

Pagos mensuales acumulados

Viviendas escrituradas, mes

Cobros anticipados Viviendas
Cobros Llaves Viviendas

Cobros de Ventas, mes

IVA Repercutido

Liquidaciones y Devoluciones IVA
Saldo acum. IVA

Cobros de Ventas + IVAr, acum.
FLUJO DE CAJA MENSUAL
SALDOS FINANCIEROS

PRESTAMOS

Préstamo suelo, disposicion y amortizacion
Préstamo subrogable dispos. Construccion
Préstamo subrogable dispos. Venta
Préstamo subrogable amortizacion promotor
Subrogaciones

Saldos mensuales préstamos

Comision de apertura

Intereses

Gastos financieros acumulados

Impuesto de sociedades

APORTACIONES DEL PROMOTOR, MES
APORTACIONES DEL PROMOTOR ACUM.

-1.150.000
-11.500
-1.360
-82.174
-60.402
-49.164
-1.412.183
-28.244
-81.082
-16.863
-177.368

0
-3.070.341
-124.1568

17
3.417.360
130.000
3.547.360

jul-16 ago-16 sep-16 oct-16 nov-16 dic-16 ene-17
1 2 3 4 5 6 7

115.000 1.035.000
-11.500
-1.360

40.268 -11.706
-6.440
-1.715

-8.062,18 -8.062,18 -8.062,18 -8.062,18

115.000 -1.056.015 -8.062 -8.062 -48.330 -19.768

115.000 115.000 1.171.015 1.179.078 1.187.140 1.235.470 1.255.238

-115.000 -115.000

-1.171.015 -1.179.078 -1.187.140 -1.235.470 -1.265.238

feb-17
8

8.062,18

-8.062

1.263.300

-1.263.300

mar-17 abr-17
9 10

-30.201
-49.164

74.642

15.148

8.062,18 -8.062,18

-57.226 -128.053

-9.967

1.320.526 1.458.546

1
284.780
0
284.780
284.780

-1.320.526 -1.173.766

may-17
11

8.062,18

-8.062
-9.967
1.476.576

1
284.780

0
284.780
569.560
-907.016

jun-1
12

7 jul-17 ago-17
13 14

sep-17
15

oct-17
16

nov-17 dic-17 ene-18
17 18 19

feb-18 mar-18 abr-18
20 21 22

may-18
23

-5.033 -5.033 -5.033 -5.033 -5.033 -5.033 -5.033 -5.033 -5.033 -5.033 -5.033 -5.033
-35.305 -63.548 -105.914 -144.749 -186.408 -184.996 -165.932 34.157 -94.616 -63.548 -42.366
353 635 1.059 1.864 10.966 1.659 1.342 946 635 5.430
-8.062,18 -8.062,18 -8.062,18 -8.062,18 -8.062,18 8.062,18 -8.062,18 -8.062,18 -8.062,18 -8.062,18 -8.062,18 -8.062,18
-48.753 -77.279 -120.069 169.292 -201.368 -205.647 -209.057 -180.687 -148.595 -108.658 «7.279 -60.891

0 -19.935 -9.967 29.902 0 0 -9.967 -9.967 -19.935 -910 -910 2.730
1.5625.329 1.622.543 4 1.941.773 2.143.141 2.348.788 2.567.812 2.758.466 2.926.995 3.036.563 3.114.753 3.178.374
0 2) 1 3 0 0 1 1 2 1 1 3

0 569.560 284.780 854.340 0 0 284.780 284.780 569.560

0 0 0 0 0 0 0 0 0 26.000 26.000 78.000

0 569.560 284.780 864.340 0 0 284.780 284.780 569.560 26.000 26.000 78.000
569.560 1.139.120 1.423.900 2.278.240 2.278.240 2.278.240 2.563.020 2.847.800 3.417.360 3.443.360 3.469.360 3.5647.360
-955.769 -483.423 -328.679 336.467 135.099 -70.547 -4.792 89.334 490.365 406.797 354.607 368.986

-1.782.315 -115.000 056.0 8.062 -8.062 -48.330 -19.768 -8.062 -57.226 138.020 8.029 -13.449 -33.666 -24.122 -44.445 5.002 -34.029 -24.722 -34.372 -21.256
-1.412.183 -60.371 -100.618 -137.511 -177.088 -181.113 -157.635
-483.941 24.150 0 -217.862 -10.149 -4.151 -11.646 -7.070 -5.066 -9.505 -17.737 -19.667 -25.859 -22.204 -21.057
-3.678.439 1.273.878 -568.479 23.919 -149.666 -40.736 29.188 152.384 -181.900 -218.269 199.947
1.491.018 1.514.937 1.841.289 2.187.501 2.369.401 2.824.989 98

17
709.472
2.837.888
3.547.360
354.736

55.236

-24.150 -24.150
-139.150 0
-139.150 -139.150

0 0
-139.150 0
-139.150 -139.150

-242.012 -243.705 -245.399 -255.548 -259.699

0 0 0 0 0

-1.273.878 -9.755 -9.755 -58.479 -23.919

-1.413.028 -1.422.783 -1.432.538 -1.491.018 -1.514.937
460.000

460.000 460000 460000 460000 460000
-4.600

1.246 1.246 1.246 1.246

-4.600 -5.846 -7.092 -8.338 -9.583

-818.478 -11.001 -11.001 -569.725 -25.165

-957.628 -968.629 -979.630 -1.039.355 -1.064.520

255.548
5.844
255.548
245.793
-1.269.144

460000

1.246
-10.829

244.547
-819.973

28.478

28.478

2.848

-7.537 -16.336
255.548 286.874
-58.919 -118.340
-1.328.064 -1.446.404
460000

529000

460000 529000
-23.779

1.246 1.246
-12.075 -37.100
-60.165 -74.365
-880.139 -954.504

30.512
3.051

-17.071
320.437
11.748
-1.434.656

529000

1.433
-38.532

10.315
-944.189

0 2 1

4.225 61.181 37.881
4.225 61.181 37.881
422 6.118 3.788
-19.472 -20.424 -21.702
325.084 392.383 434.052
-11.626 26.563 12.481
-1.446.282 -1.419.719 -1.407.238
35.305 63.548

529.000,0 564.304,6 627.852,8
-1.433 1.433 1.528
-39.965 41.398 -42.926
-13.058 60.435 74.501
-957.247 -896.812 -822.311

97.684

97.684
9.768

-21.267
541.505

53.674
-1.353.563

105.914

733.766,6

1.700
-44.627

157.888
-664.423

21.743

21.743
2174

-25.764
565.422

-31.254
-1.384.817

144.749

878.515,4

1.987

-46.614

111.508
-562.916

0 1 1

21.743 50.221 54.967
21.743 50.221 54.967
2174 5.022 5.497
-33.095 -45.811 -59.980
589.339 644.582 705.046
-60.961 -97.141 -121.436
-1.445.778 -1.542.919 -1.664.355
186.408 190.645 184.996
1.064.923,6 1.255.568,4  1.440.564,4
2.379 2.884 3.400
-48.993 -51.877 -55.278
123.068 90.620 60.159
-429.848 -339.228 -279.068

2
89.141 49.024 49.891
89.141 49.024 49.891
8.914 4.902 4.989

45.811
-31.118 -48.417 -65.002
848.912 902.838 957.718
-93.453 -164.342 -1567.082
-1.757.808 -1.922.150 -2.079.232
165.932 134.157 94.616
1.606.496,0 1.740.653,4  1.835.269,7
3.902 4.351 4.714
-59.179 63.530 -68.245
68.577 -34.536 -67.180
-210.491 -245.027 -312.207

56.391

56.391
5.639

-80.420
1.019.748

-137.918
-2.217.150

63.548

1.898.818,0

4.971
-73.215

-79.340
-391.547

jun-18 jul-18 ago-18 sep-18 oct-18 nov-18
24 25 26 27 28 29

GASTOS

-8.062,18 -8.062,18 0 0 0 0
-8.062 -8.062 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0
3.186.436 3.194.498 3.194.498 3.194.498 3.194.498 194.498

0 0 0 0 0
3.5647.360 3.547.360 3.547.360 3.547.360 3.5647.360 3.5647.360
360.924 352.862 352.862 352.862 3562.862 352.862

PAGOS
- -14.952 -8

062 -8.062 0

-127.450 0
-15.109 0 0
-150.621 0 0

56.391
2.837.888 0 0 0
56.391 2.837.888 0 0 0
5.639 283.789 0 0 0
-172.154
-89.889 182.745 176.390 172.154 0 0
1.081.778 4.203.455 4.203.455 4.031.301 4.031.301 4.031.301
-88.591 3.012.575 -66.726 -115.093 -172.154 0
-2.305.741 706.834 640.108 352.862 352.862 352.862
42.366
896.705
-2.837.888,2
1.941.183,5
5.143 -5.257
-78.358 -83.615 0 0 0 0
-67.311,7
-51.368 1.066.134 -66.726 -115.093 -172.154 -67.312
-442.915 623.219 556.493 441.400 269.247 201.935
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dic-13 ene-13 feb-13 mar-13 abr-13 may-13 jun-13 jul-13 ago-13 sep-13 oct-13 nov-13 dic-13 ene-14 feb-14 mar-14 abr-14 may-14 jun-14 jul-14 ago-14 sep-14 oct-14 nov-14 dic-14 ene-15 feb-15 mar-15 abr-15
1 2 8 4 5 6 i 8 9 10 1 12 13 14 15 16 117 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29
Gastos al 21% 115.000,0 1.035.000,0 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2 8.062,2
724,0 40.267,8 11.705,8 30.200,8 5.033,5 5.033,5 5.033,5 5.033,5 5.033,5 5.033,5 5.033:5 5.033.5 5.033,5 5.033,5 5.033,5 5.033.5
240,0 7.226,6 353,0 635,5 1.059,1 1.4475 1.864,1 1.906,4 10.965,6 1.659,3 1.341,6 946,2 635,5 5.429,8
656,0 9.967,3 9.967.3 0,0 19.934,6 9.967,3 29.901,9 0,0 0,0 9.967,3 9.967,3 19.934,6 910,0 910,0 2.730,0 0,0 0,0
580,0
240,0
Base imponible IVA 115.000,0 0,0 1.037.440,0 8.062,2 8.062,2 48.330,0 19.767,9 8.062,2 8.062,2 55.457,0 18.029,5 13.448,7 33.665,7 241221 44.445,0 14.959,7 15.002,1 34.028,6 24.722,3 34.371,8 14.951,8 14.641,1 21.255,5 8.062,2 8.062,2 0,0 0,0 0,0 0,0
IVA soportado 21% 24.150,0 0,0 217.862,4 1.693,1 1.693,1 10.149,3 41513 1.693,1 1.693,1 11.646,0 3.786,2 2.824,2 7.069,8 5.065,6 9.333,5 3.1415 3.150,4 7.146,0 51917 7.218,1 3.139,9 3.074,6 4.463,7 1.693,1 1.693,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Gastos al 10% 35.304,6 63.548,3 105.913,8 144.748,8 186.408,2 190.644,8 184.996,0 165.931,6 134.157,4 94.616,3 63.548,3 42.365,5 0,0 0,0
IVA soportado 10% 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 3.530,5 6.354,8 10.591,4 14.474,9 18.640,8 19.064,5 18.499,6 16.593,2 13.415,7 9.461,6 6.354,8 4.236,6 0,0 0,0
IVA soportado 24.150,0 0,0 217.862,4 1.693,1 1.693,1 10.149,3 4.151,3 1.693,1 1.693,1 11.646,0 3.786,2 2.824,2 7.069,8 5.065,6 9.333,5 6.672,0 9.505,3 17.737,4 19.666,6 25.858,9 22.204,4 21.574,2 21.056,8 15.108,8 11.154,7 6.354,8 4.236,6 0,0 0,0
jun-17 jul-17 ago-17 sep-17 oct-17 nov-17 dic-17 ene-18 feb-18 mar-18 abr-18 may-18 jun-18 jul-18 ago-18 sep-18 oct-18 nov-18
12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 25 26 27 28 29
Coste de construccion 2,50% 4,50% 7,50% 10,25% 13,20% 13,50% 13,10% 11,75% 9,50% 6,70% 4,50% 3,00% 100%
1.412.183 35.305 63.548 105.914 144.749 186.408 190.645 184.996 165.932 134.157 94.616 63.548 42.366 1.412.183
0 8.297 6.708 4.731 3.177 2.118 70.609
1 -177.088 -181.113 -175.746 -157.635 -127.450 -89.885 -60.371 -40.247
70.609
control de calidad y seguros 353 635 1.059 1.447 1.864 1.906 1.850 1.659 1.342 946 635 424
9.116 5.006
10.966 5.430
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284.780,02

28.478,00

2.034,14 30.512,15 3.051,21

S B

MES 13

PACK 1
PACK 2
PACK 3
PACK 4

11
11
11
11

284.780,02
284.780,02

28.478,00
28.478,00

2.034,14
2.190,62

61.180,76

6.118,08

MES 15

PACK 1
PACK 2
PACK 3
PACK 4
PACK 5
PACK 6
PACK 7
PACK 8

© © © © © ©Oo ©o ©

284.780,02
284.780,02
284.780,02

28.478,00
28.478,00
28.478,00

2.034,14
2.190,62
2.588,91
2.588,91
2.847,80

97.684,38

9.768,44

45



Estudio de viabilidad econdmica y financiera de un proyecto de viviendas en el distrito de Campanar en la ciudad de Valencia

Leticia Pedrazas Soro  Trabajo final de grado ETSAV. UPV. 2015-2016

MES 17

PACK 1
PACK 2
PACK 3
PACK 4
PACK 5
PACK 6
PACK 7
PACK 8

~ N NN NN NN

2.034,14
2.190,62
2.588,91
2.588,91
2.847,80
3.164,22
3.164,22
3.164,22

21.743,04

2.174,30

MES 19

10

PACK 1
PACK 2
PACK 3
PACK 4
PACK 5
PACK 6
PACK 7
PACK 8
PACK 9
PACK 10

o oo o o0 o o o1 o O O

284.780,02

28.478,00

2.034,14
2.190,62
2.588,91
2.588,91
2.847,80
3.164,22
3.164,22
3.164,22
4.746,33

54.967,38

5.496,74
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MES 21 1 13 PACK 1

3 2.034,14 49.023,98 4.902,40

PACK 2 3 2.190,62
PACK 3 3 2.588,91
PACK 4 3 2.588,91
PACK 5 3 2.847,80
PACK 6 3 3.164,22
PACK 7 3 3.164,22
PACK 8 3 3.164,22
PACK 9 3 4.746,33
PACK 10 3 5.695,60
PACK 11 3 7.119,50
PACK 12 3 7.119,50
GAR 1 3 26.000,00 2.600,00
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MES 23 3 17 PACK 1 1 2.034,14 56.390,65 5.639,06
PACK 2 1 2.190,62
PACK 3 1 2.588,91
PACK 4 1 2.588,91
PACK 5 1 2.847,80
PACK 6 1 3.164,22
PACK 7 1 3.164,22
PACK 8 1 3.164,22
PACK 9 1 4.746,33
PACK 10 1 5.695,60
PACK 11 1 7.119,50
PACK 12 1 7.119,50
GAR1 1 866,67
GAR 2 1 1.300,00
GAR 3 1 26.000,00 2.600,00
GAR 4 1 26.000,00 2.600,00
GAR 5 1 26.000,00 2.600,00
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Tabla 21. Anticipos de clientes. Fuente: Elaboracion propia
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5. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

La promocion inmobiliaria que nos ocupa en este estudio tiene un ciclo de vida de 29 meses. Dicho edificio tendra
un valor de venta del inmueble sera de 3.547.360 €, precisando de una aportacion por parte del promotor de
1.064.520 €. El margen bruto sobre ventas es de un 9,9%, que se traduce en unos beneficios de 352.862 € antes

de considerar intereses e impuestos.

El beneficio antes de impuestos sera de 269.247 €, equivalentes a un 7,6% sobre ventas y a un 25,3% sobre la

inversion que realizd el promotor.

Finalmente, una vez descontados la totalidad de los impuestos el beneficio disminuye hasta 201.935 €,

correspondientes al 5,7% del resultado sobre ventas y al 19,0% sobre la inversion.

Ciclo de Vida (meses) 29
Ventas 3.547.360
Inversion del Promotor 1.064.520
Margen Bruto 352.862
Margen Bruto sobre Ventas 9,9%

Antes de Impuestos

Resultado 269.247
Resultado sobre Ventas 7,6%
Resultado sobre Inversion 25,3%
T. I. R. del Promotor 17,9%

Después de Impuestos

Resultado 201.935
Resultado sobre Ventas 5,7%
Resultado sobre Inversion 19,0%
T. I. R. del Promotor 14,3%
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6. ANALISIS DE LA RENTABILIDAD

Para proceder al andlisis de la rentabilidad debemos conocer su significado, asi la rentabilidad es el beneficio
renta expresado en términos relativos o porcentuales respecto a alguna otra magnitud econdémica como el capital
total invertido o los fondos propios. Frente a los conceptos de renta o beneficio que se expresan en términos
absolutos, esto es, en unidades monetarias, el de rentabilidad se expresa en términos porcentuales. Se puede

diferenciar entre rentabilidad econémica y rentabilidad financiera.

Los limites de cualquier actividad empresarial son el riesgo y la rentabilidad. Dichos términos pueden
considerarse enfrentados, tanto es asi que cuanto mayor es el riesgo de una inversion lo es también su
rentabilidad, es decir, una inversion segura no sera aquella que mas beneficios nos reporta. El riesgo es inherente

en la rentabilidad.

Al considerar la rentabilidad de una inversion debemos poner atencién en la dinamica, ya que el dinero obtenido

en la actualidad no seria el mismo obtenido dentro de dos afos por la depreciacion a causa de la inflacion.

Puesto que el Cash-flow considera los resultados obtenidos si se realizara ahora la promocion inmobiliaria, es
necesario obtener el capital futuro mediante una actualizacion del dinero. Con tal fin utilizamos la tasa de

actualizacion, una tasa de descuento que aplicamos para conocer el valor presente de un capital futuro.

6.1. DETERMINACION DEL VAN Y TIR

La rentabilidad del proyecto debera ser mayor que la que obtendriamos de una inversion de poco riesgo, como
Letras del Estado. Por el contrario, si fuese menor seria mas sencillo invertir el dinero en productos de bajo riesgo
que no precisan dedicar esfuerzo y tiempo. Dos parametros muy utilizados para calcular la viabilidad de un
proyecto son el Valor Actual Neto (VAN) y la Tasa Interna de Rentabilidad (TIR), que se basan en los flujos de caja

durante la promocion.

EI'VAN es un indicador financiero que mide los flujos entre ingresos y gastos, para una vez descontada la inversion
inicial, saber si tendriamos beneficios. Cuando el resultado es positivo, la promocion sera viable. También nos

permite escoger el proyecto que mayor rentabilidad nos aportara entre distintas opciones de inversion.

La TIR es la tasa efectiva anual compuesta de la tasa de descuento que hace que el valor actual neto de los flujos
de efectivo sea igual a cero, o sea el valor de los costes de la inversion es igual a valor de los beneficios. Se
obtiene del cociente entre la inversion del promotor y la misma aportacion multiplicada por la cantidad de meses;

es la tasa de interés por la que se recupera la inversion.
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6.2. RENTABILIDAD DE LA PROMOCION

A partir de los datos del Cash-flow obtenemos la rentabilidad de la promocion. En concreto se considera el flujo
de caja (diferencia entre cobros y pagos) sin tener en cuenta la financiacion externa. Para conocer la rentabilidad

del proyecto no precisamos conocer los detalles de si existe 0 no financiacion externa.

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

21 22 23 24 25 26 27 28 29

Tasa de actualizacion ‘ T.act. mensual ‘ VAN ‘

0% 0,00% 352.862
5% 0,42% 184.226
10% 0,83% 34.985

15% 1,25% -96.989
20% 1,67% -213.589
25% 2,08% -316.495
30% 2,50% -407.204
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VAN del promotor

400.000
300.000
200.000

100.000

VAN

-100.000

-200.000

-300.000

-400.000

-500.000

Tasa de actualizacion
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6.3. RENTABILIDAD DEL PROMOTOR

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
11 12 13 14 15 16 17 18 19 20

Tasa de actualizacion | T.act. mensual VAN
0% 0,00% 201.935
5% 0,42% 124.822
10% 0,83% 54.681
15% 1,25% -9.099
20% 1,67% -67.076
25% 2,08% -119.758
30% 2,50% -167.607
35% 2,92% -211.042
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Tras conocer el VAN, podemos hallar el TIR del promotor:

Mensual 1,19%

TIR despues de impuestos  14,26%

Mensual 1,49%

TIR antes de impuestos 17,93%
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7. ANALISIS DE LOS RIESGOS

En toda inversion a realizar es indispensable conocer los riesgos que podrian suceder. Uno de los mas faciles de
ocurrir seria que durante los 29 meses de duracion de la promocion los precios varien, a causa de la inflacion y

de la poca estabilidad del mercado inmobiliario.

El volumen de venta también podria variar, ya que se ha realizado la viabilidad mediante un supuesto. Este podria
empeorar, vendiendo los productos mas tarde de lo previsto, de forma que el promotor deberia realizar una mayor
inversion. También podria aumentar la demanda de nuestro producto, con lo que la venta se agilizaria y los precios

de venta podrian aumentar.

Ademas, podrian producirse variaciones en el tipo de interés establecido por la fluctuacion del mercado.
Dependiendo de ésta, el tipo de interés podria aumentar los precios de venta del inmueble, con lo cual el beneficio
del promotor no se veria afectado. Sin embargo, al aumentar el precio de venta se producira una disminucion del
ritmo de venta. Por todo ello, debe valorarse la conveniencia de ralentizar la venta o de reducir los beneficios de

la inversion.
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CAPITULO 5. CONCLUSIONES

Para concluir, una vez realizado el estudio de mercado y de viabilidad de la promocion, se consideran todos

aquellos factores que han permitido que esta promocion inmobiliaria sea viable.

En cuanto a la situacion actual, nos encontramos ante un periodo de recuperacion moderado. Aunque nos
encontramos en una situacion de incertidumbre politica y econdmica, desempleo esta disminuyendo y el Producto
Interior Bruto ha aumentado como segundo afio consecutivo. Ademas, el Euribor se encuentra en minimos
historicos y las entidades financieras estan concediendo créditos de nuevo, factores que favorecen la compra de

vivienda.

Como observamos en el analisis del entorno, el barrio de Sant Pau es una zona destinada a uso residencial familiar
que permite una facil accesibilidad desde el exterior de la ciudad y tiene una buena conexién con el centro de

Valencia.

Aungue en la actualidad la adquisicion de viviendas se ha visto paralizada, las alentadoras expectativas de
recuperacion han hecho que los inversores consideren volver a invertir en promocion inmobiliaria. El precio de la
vivienda planteada es asequible porque se establece el mismo precio que se obtuvo del estudio de mercado. La
venta del inmueble es viable, aunque se hubiese obtenido mayor rentabilidad si se hubiese construido el local
comercial en planta baja, el paso para vehiculo de emergencias impuesto desde la normativa imposibilitaba su

inclusion en el proyecto.

Los valores obtenidos en el estudio de rentabilidad se encuentran en el rango de los que se conseguirian con otras
empresas, distando mucho de los grandes beneficios que se obtenian en los afios del Boom Inmobiliario. En
comparacion con la rentabilidad obtenida en el periodo anterior, los resultados de nuestra promocion podrian

parecer irrisorios; sin embargo, son fruto de un conocimiento del mercado y de las posibilidades de la poblacion.

El precio de venta del inmueble se fija en 3.547.360€, siendo necesaria una aportacion de 1.064.520 € por parte
del promotor. Antes de impuestos el resultado es de 269.247 €, equivalente a un 7,6% sobre las ventas y a un
25,3% sobre la inversion realizada. Tras descontar los impuestos el beneficio asciende a 201.935 €,

correspondientes al 5,7% sobre las ventas y un 19,0% sobre la aportacion del promotor.

En conclusion, esta promocién en el momento actual y con las condiciones descritas es viable comercial,

econdmica y financieramente, y se aconseja su ejecucion.
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