inmolgx.com

[ SISTEMA EDUCATIVO inmoley.com DE FORMACION CONTINUA PARA PROFESIONALES INMOBILIARIOS. © ]

CURSO/GUIA PRACTICA
MODELADO FINANCIERO
INMOBILIARIO.

REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)

>Para aprender, practicar. ﬂ

>Para ensefiar, dar soluciones.
>Para progresar, luchar.
Formacion inmobiliaria practica > Sélo cuentan los resultados



inmolgx.com

EQUE APRENDERAR?.......ccocuevirtriiriniiisisisissssiseisisissssssssssssistssssssssssssssssssssasssssssssssssassens 18
L e [T oo 1o T 19
El modelado financiero (Finance Modeling (FIM)) ....ccuuuiiiiiiiiiiimmeiiiiiiiiiiennneneiessneneesnsnssssssnanes 21

Capitulo 1. {Qué es el modelado financiero (Finance Modeling (FM))?.................cccccuuu.... 21

1. {Qué es el modelado financiero (Finance Modeling (FIM))? ......cccceirienierreeneerrenneereennneenenns 21
a. Un instrumento que ayuda a la empresa a pronosticar el desempefio financiero futuro. ....
b. Es una foto de [a situacion fiN@NCIEra......c.uii i saae e
C. ES UNA N0ja A8 CAICUIO. ...ttt et ettt sae e s e s bt e s b e e e bt e sabeeenneesane
2. ¢Para qué se utiliza la modelacion financiera? ........cccoiveeeiiiieceiireccc e eneees 24
3. Para 10s direCtivos d€ UN@ EMPIeSa......coiuieiiiiiiiieiiiee ettt et ettt et e ettt e satessbee e bt e sbeessaeesbeeesseesabeeenaeenane 24
b. Para [0S analistas fiNANCIErOS .....ccuiiiiiiiiieiieerie ettt sttt e s sbe e st e e s beesabeessbeesbaeenaeeenne 24
(ol Y b= [ 1 = T o T T 1 1 OO PR PPRPRINt 26
3. éCuando y como usar un modelado finanCiero? .......cccceveeeiieeereeirieereeecerenereeereaseeraseesnnnenes 26
4. ¢ Cuales son los beneficios del modelado financiero? ..........ccceeiiiiiiiiirreeciiiiiniinineecssininnn, 27
5. éQué riesgos puede ocasionar la modelizacion financiera?.......ccccceveeiereeiiiecireenerencerennerennees 27
a. Elaboracion con premisas falSas ... ettt e e e s e e e naae e e e nanaeas 27
D. ElGDOraCion CON EITOMES ..couiiiiieiiieeiieeete ettt sttt e st sab e st e sabe e s bt e sabeeeabeesabeesaseesabeeeseesabaesnneenane 27
c. Errores por abstraccion 0 SimplifiCaciOn.........coccuieeieiiiii e e 28
6. Consecuencias de los errores en la modelizacidn financiera. .........ccceciireeeiiiiieecciiiececceenennn. 28
a. Malas decisiones y pérdidas fiNANCIEras ........coccieeeeiiiiiiieiee e cciee et e et e e e saee e e s e e e e s areeesaneeas 28
b. Tergiversacion y dafio @ |2 rePULACION..........ccciiii ittt e et e e eae e e e ta e e e e sabe e e eesaeeeeraeeeens 28
(ol (=1 o = 1o LSRR PPPT PRI 29
Lo B I = o LT PO PP PP PP 29
7. Caso practico de modelado fiNanNCIiero ..........cceueeiiiieeiiiieiciirecce e recee e reneee e e eene s e eennnes 29
SUPUESEOS e e e e e e e e s e e e s e s e s e s e s e s e s e e e s e s e s e s e e e s e s e seaaaesasaaeaasasaaaaaaaaaaasaaaaasaaaaaaaaaaaaasasaaaaans 30
El proyecto de expansidn requerird una inversidn inicial de 2 millones de euros. .......ccccceeveeevveenvennen. 30
Se espera que las ventas anuales en el nuevo mercado sean de 5 millones de euros. .......ccccccceeevuveennn. 30
Los costes operativos se estiman en 3 millones de euros Por afio. .......ccccceeeeeciiiiiieeccecciiiieeee e, 30
Se espera un crecimiento anual de ventas del 10% durante los primeros cinco afos. .........
La tasa impPOSitiva €S eI 25%...ccccuuiiiiiiiiiiiiieeeiee ettt ettt s e e
La vida util del proyecto se estima en 10 afios. .......ccccceeeeeureennne
éCual es la viabilidad financiera del proyecto de eXpansion? .........ccocceeeveeirieenieenieniie et 31
éCual es el periodo de recuperacion de 12 INVEISION? .......cociiiiieiiieiiieeee ettt 32
8. Caso practico de modelado financiero centrado en la promocidén inmobiliaria. ..................... 32
SUPUESEOS e e e e s e se e e se s e s e e e s e s e s e s e s e s e s e s e sesasasssasasasasasasasasssssasssssesasssnsesssnsasasasnsnsesnsnsnsnsnsnnnsnns 33
El proyecto de construccion del edificio residencial tiene un coste estimado de 5 millones de euros, que
incluye el coste del terreno, diSefio Y CONSTIUCCION. ......ccccuuiiiiiiiieeeiee ettt e e vae e e 33
El edificio residencial constard de 20 apartamentos. ........ccueeeecuiieeeiiiiieeeiiee et e ettt e eeare e e eetaeeeeeraeeeenns 33
Cada apartamento se vendera a un precio de venta estimado de 300.000 €UrOS. ........cccceeeeeuveeeereeennn. 33

2



inmolgx.com

Los costes de construccidn y desarrollo se estiman en 3.5 millones de euros. ........cccuee....
Se espera un periodo de construccion y venta de 2 afi0S.......cocueiiiieiiiiinieiiieete ettt
Los costes operativos anuales se estiman en 100.000 EUIOS. .......ccccuveeeeiereeeiiueeeeiereeeeiereeesnseeeessseesanns 33
¢Cudl es la viabilidad financiera del proyecto de construccion del edificio residencial? ...........cccccvvvenneen. 34
¢Cudnto tiempo tomara recuperar 12 INVEISIONT? .......cccuviiiciiee et e et e e e erae e e e ar e e e saeaeeesanaeas 35
Capitulo 2. Principios del modelado financiero. ................cccceuueereeeuiirieeniieneenncieneenncaens 36

1. Precision del MOdelo.......cceueuuiiiiiiiiiiiiiciiiirecreesecs s eee e se s e s e eesnnssssssesssesesnnnnnssssssaanes 36
a. Calidad/granularidad de 10s datos diSPONIbIES.........cccvieiiiiiieeiie e et 36
b. Complejidad de las interrelaciones entre los impulsores del NEGOCIO ........c.cueeeveeeriiiieiieiiieiieceeeeee 36
c. Alcance del riesgo de estimacion INNErENTE ........cocuiiiiiiiiiiiiee e e 37
d. Precision requerida/umbral de materialidad .........ccoceeieiiriineiinieeee e 37
bR | [ Yo [ T £ T P

RN T Lo Lo A W= o W = I =T 01 Lo £ 1SR
b. Célculos autonomos
C. Coherencia.....ccoceeeeecvieeeccieeeecieeeen,
Coherencia de las férmulas............
(6e] oL g s Tl = IR =y g o To T - | A OO PP PRSP PPPTRPPPRPPPRPPRNS
Coherencia de 1a hoja de trabajo ........eoeiiiiiiiiii et et
L LA T o F 1= ol TR PRSP PPPPOP
[T 1=T1 [ Te =T USSP
REFEIENCIAS CIFCUIAIES .. ..ttt e e et e e e e e e e et a e e setaeeesbaeeeeeataeeeesssaeeesaaeeennsaeenannes
[T T Lo T =Tl =] SRRSOt
QN =T=4 5T - 1o [P
Proteccion y validaCion EXCEl ........cocuiiiuiiiiiiiiieeiee ettt ettt et e

Capitulo 3. Técnicas de modelado finaNCIero. ...............ceeeeeeeeeeneeeenrereeneeeeesereensereeseeeennenees 43

1. Utilidades DASICAS ....cccuuciiiieneiiiiiciiiiiececieieceerenaneesenaneeseenasseseennsssseennsnsseennssssssnssnssenansnnnenns
a. Datos historicos
[ T U o Yo 1 [l o] o =T3S
c. Codificacion por colores o vinculos

2. Tipos de modelados fiNANCIEIOS ........ciiieeeiiiiieiiiiiiiiiireie e treneee e renessssenesssssenesssssennnns
a. Modelado de tres declaraciones (Three Statement Model)
b. Analisis de Compariias Comparables (Comparable Company Analysis (CCA)) o Andlisis de ratios. ......... 44
c. Modelado de calificacidn crediticia (Credit Rating Model).........cooeciiiiiciiie et 45
d. Modelado de flujo de caja descontado (Discounted Cash FIOW (DCF))....ccceeviierieeiiieenieerireesee e esieeenns 45
e. Modelado de compra apalancada (Leveraged Buyout (LBO)).......ccvueeeuiierieeiieerieeireerereeieeesveeeveeesaee s 45

3. Caso practico de operacion inmobiliaria analizando la viabilidad financiera utilizando diferentes
tipos de modelados financieros

SUPUESEOS oo
Se esta considerando la adquisicion de un edificio residencial existente por 10 millones de euros....... 46
Se espera que los ingresos por alquiler anuales sean de 1 milldn de euros. ..........cccceeeeeciieeeecieee e, 46
Los gastos operativos anuales, incluidos impuestos y mantenimiento, se estiman en 300.000 euros. .. 46
El periodo de analisis €S @ 5 @f0S....ccccuuiiiiiiiieiiiiieeeiiee et e st e et e e e tae e s ae e e e sate e e eeeteeesnaeeeennereeeenes 46
La tasa de descuento utilizada en los cdlculos de DCF €5 del 10%.........ccceeveirnierneienieenieenieeniieesveenaees 46
La empresa tiene una deuda existente de 4 mMillones de EUI0S.......cc..eieeeeeeeiiiieeeciee e 46
a. Modelado de tres declaraciones (Three Statement Model) .........cooovriiiiiiiiiiiiiieeeee e 46
b. Analisis de Compafiias Comparables (Comparable Company Analysis (CCA)) o Analisis de ratios .......... 47
c. Modelado de calificacidn crediticia (Credit Rating Model).........oooocviiieeiiee e 47
d. Modelado de flujo de caja descontado (Discounted Cash FIOW (DCF)).....cccccuieeeiiiiieeciiee e e e 47
e. Modelado de compra apalancada (Leveraged Buyout (LBO))......cccuiiieeiiieeeiiiie et 47



inmolgx.com

Capitulo 4. La importancia de Excel en el modelado financiero. .................ccceeueeeeueeeeanen... 49
1. La importancia de Excel en el modelado financiero. .......c.cccuucerrereceriiieiiiieccrre e, 49
2. CoNnsejos Y truCOS @ EXCEl.....uenenireeeeiiiececiireceerrece e s rece e s reneee s s s e ea e s s e nns s renasssssennssssnennnes 51

Q. TrucoS de fUNCIONES EXCEI cunuvveiiiiiieeeiet ettt ettt e e e st e e e s eate e e s sabae e e sbbeeesataeesnaneeas 51
[T o T 4 =1 <To PSPPI 51
c. Maquetacion y disefio del MOdelado. .......cuueiiiiiieeciie e 51
d. Secciones a incluir en el modelado fiNANCIEIO. .....c.ciiviiiiiiiiiec e 52
e. Evitar links entre diferentes [iros de EXCEl ........cocuiiiiieiiiiiiieciiiece e 52
L SV =T oY o g U1 =T ol o o] 1=y = 1SSt 53
g. Estructuracion coherente de [a informacion ............eoiiiiiiiiiiiiiie e 53
h. EVItar €rrores CON [0S SIZNOS......cccuiiiiiiiiieiieeett ettt sttt et e st e e bt e st e e bt e st e e sbeesabeeeseesbeeenneesane 53
i. Crear PUNLOS A CONTIOL....ciiuiiiiiiiiie ittt ettt sb e st e et e st e e e bt e st e e sabeesabeeebeesabeeeneenane 54
3. Proceso de construccion de un modelado financiero en Excel.........cccceeiveeeiiiiineiiiieneisinennnn. 54
a. Resultados NiStOriCOS Y SUPUEBSTOS ...cccuiiieiciieeeiiiee e et e e eetteeestteeeestteeesevaeeesataeeeesssaeesensaaeeansaeeeenssaesennseens
b. INiciar 1a cUENTA A FESUITATOS ...cuviiiiiiriieiieere ettt st e st e st e s be e st e e sbeesabeesbeesbaeenaeesnns

c. Iniciar el balance.......ccccccovveeeeneeennn,
d. Crear los cronogramas de apoyo
e. Completar la cuenta de resultados y el balance
f. Construir el estado de flujo de efectivo (cash flow statement)

g. Realizar el andlisis de flujo de caja descontado (discounted cash flow analysis (DCF model)) ................ 57

h. Agregar el analisis de sensibilidad Y €SCENATIOS ........ccovcuiieiiiiie e e e e e ae e e saree e 57

i. Construir tablas y graficos (Build charts - 8raphs) ........cccueeeiiiii e e 57

j. Prueba de estrés (stress test) y auditoria del modelado. .........c.eeeeeiiiiiiiiie e 57
4. Funciones de Excel para analizar inversiones inmobiliarias privadas.........cccccceeeirieneiciiiennnnns 58
5. Herramientas de Excel de revision creadas por el USuario.......cccccceeeeeuecereeenccenecnnceeneneneeenennnes 59
a. Hoja de variacion (VarianCe SNEET) ........ccueicuiiiiieccie ettt ettt ee st e e etee e etee e saeeebaeesaaesbaeenseeenbaeennneenns 59

b. Graficos de revisidn analitica (Analytical review Charts)........cccccveeceeiiieeeiee e 59

¢. Herramientas complementarias de hojas de CAICUIO ......c..eeveiiiiiieiiiic e 60

Y T o TTo TN (a4 F=T o o112 TSR 60
[T - o [ TSP P 60

(600 0] o T- L= SO ON 60

[ E 1 =T o F PRt 60

6. Funciones de Excel que todos los inversores deben conocer
FUNCION 1: VPN — Valor ACTUAI NELO ...couiiiiiieiieeie ettt sttt sttt st e st e st e e bt e sbaeesneeeane
Funcidén 2: TIR/XIRR — Tasa Interna de Retorno
(RO TaTolTo Yo Je B o1V Bl - = Lo TSP
Funcidn 4: DateDif — Diferencia de fECha ........ueoviiiiiiiie e
FUNCION 5: SUMA Y PrOMEIO .. .eeiiiiiiiieeiiie ettt e e ettt e e e ettt e e e ette e e eetaeeeesabeeeeesaeeessseeaeansseeeenssseesassaaaans

7. Caso practico en euros del proceso de construccidon de un modelado financiero en Excel para una

d. Crear los cronogramas de apoyo....
e. Completar la cuenta de resultados y el balance
f. Construir el estado de flujo de efectivo (cash flow statement)
g. Realizar el andlisis de flujo de caja descontado (discounted cash flow analysis (DCF model)) ................ 64
h. Agregar el analisis de sensibilidad Yy €SCENAIIOS ........eiiicuiiieeeiiie ettt e et e e eae e e e eabeeeens 64



inmolgx.com

i. Construir tablas y graficos (Build charts - 8raphs) .......coccooiiriiiirieriee e e e 65
j. Prueba de estrés (stress test) y auditoria del modelado.......c.coccuvieiieiiiieciie e 65
LS U oYU 1T o L3R 65
El coste de construccion por vivienda es de 200.000 UIOS. .......eeeervreeeeiereeeiiieeeesereeeeiereeesssseeeessseesennns 65
Estimamos un precio de venta por vivienda de 300.000 EUIOS. ..........eeeecuueeeiireeeesireeeeiereeesnrreeeeseneesenns 65
Se espera una tasa de ocupacion del 90% para 1as Viviendas. .........coocuveeeiiieeccciee e e 65
Iniciar 1a cuenta de resultados POI A0S ......eiiieiiiiiiieeee ettt s e e b e s e ne e 66
INICIar €1 DAlaNCE POF @RI0S...ccueiiiiieiiie ittt st e et e st e e bt e st e e e bt e s b e e e bt e s b e e e nneeeane 66
Crear 10S CroN0Zramas 8 @POYO......c.ueiutiiiuieeitteeitteeiteeestte ettt e stteeabeeesstesbeeesstesbeeesseesabeeasstesbeesnseesbaeenseesane 66
Cronograma de CONSEIUCCION ....ccuetiiiiiitiieiteeite ettt ettt et e e bt e et eebe e e sate s bt e e bt e sabeeeseesbeeenneesbeeenneenane 66
Cronograma de GastOS OPEIAtiVOS .....ccccuieieieiuieeeiiiieeeiieeeeeteeesteeeeesateeeesaaeeesstaeeeasssaeesensseeesssseesasnsseesnnsees 67
Capitulo 5. Excel y la llegada del Software as a Service (SAQS) ...........ccuueuueceeveeencierreennans 69
1. ¢Utilizamos Excel o nos pasamos a plataformas y herramientas de modelado financiero? .... 69
a. Consideraciones para el modelador antes de seleccion la herramienta o plataforma. ..........ccccueenee. 69
(610 1) (PRSP PPPURTRPPNt 69
Compatibilidad/base d& USUAIIOS ......ceeeieierieriirieiie ettt sttt ettt e stesbeseesteesee e ensessenbesaesneeneensenes 69
Madurez de 13 PlataforMma ......cooeeeii et 70
Velocidad y fleXiDilidad .........cooeiiiieiiieee ettt 70

(O Yo F el = Yol o Yo} A a =Y o1 T Fo e =T3PPS 70
ReqUISItOS A€ @SPECIAIISTAS. .. .uvieeiiiiieeeiee ettt et e st e e e et e e eebae e e staeeeesataeeeenssaeeeansaeeeansaeeaannes 70
I Y=Y oY =Y = W L= (=) I SRR 70

2. Software as a Service (SaaS) basado en la nube proporcionan una alternativa sélida a Excel. 71
3. Software as a Service (SaaS) para modelado financiero: Fathom, Spotlight Reporting y Futrli.71
4. Software de inteligencia empresarial que se integra con EXcel. ....c.ccoeeerveiiieciiencirenccreenenenn. 73
5. La transicion de EXCel @ S@aS. ......cccccviiiiiiiiiiiinneiiiiiiiiiieimssmiiiniiiiissmmesiiiiissssssssiisessnnes 73

6. Caso practico del anterior supuesto de promocion de viviendas del Excel a un Software as a

SEIVICE (SA@S). ceeeuniiiiieiiiieieiirieieeetteanneertenaseestennsesseenssssseenssssseenssssssenssssssenssssssennssssssnnssnsssnnnes 74
Q. ProCes0o e tranSICION ..c...eiiiiiiiiiieieetee ettt ettt et e s bt e bt e s be e e saee st e e e bt e s beeebeesabeeebeenane 74
Seleccion de 13 Plataforma SAAS .......eeii it s e e e e et e e e aaeeeeareeeeas 74
IV ={= Yol o g W [N F- | o L3PPSR 74
Configuracion del Modelo fINANCIEIO.........oiiciiei et e e et e e e et e e e e sate e e eeaaaee e eaaeeaeas 74
AULOMAtIZACION B CAICUIOS ..c.vvviiiiiiiii ettt et et sbe e e bt e e saeeebaeesaeeebaeenaaeenns 75
Personalizacion y visualizacion de iNfOrMES ..........eeeeiiie ittt e e e rae e e 75
Colaboracion y acCeS0 COMPAITIAO ....eiiecuiiieeeiiee e ctee e ettt e eete e e eettee e e s te e e e eetteeeeeaaeeeeeabaeeeesssaeeseasaeeesnssaeaans 75
Y Yo {UF=1 [ 2= Yol To ] o IV 44 = 10 €= o110 1 =T 0 o RS 75
N Te{U g o - Te IVA €T o -1 Lo o JXe [N F- ) o 13 SR 75
b. Se selecciona Google Sheets como plataforma SaaS para el modelado financiero de promociones
[[a 0 4Te] o111 Tq L PSPPSR PUPPUON 75
c. Desarrollo delcaso practico de promocidn de viviendas en un entorno Saa$ utilizando las cifras del caso
] 1= 4 o] RSP PPPT PP 76
PARTE SEGUNDA L. ......... .eeeeeeeeeeeeeeeiteeeeneieeesessnstesessnssasessnsessessassssnssassssessassssnssassssnssasnnnes 78
El Modelado Financiero Inmobiliario (Real Estate Financial Modeling (REFM)) ......cccceeueeceiennnns 78
Capitulo 6. (Qué es el Modelado Financiero Inmobiliario (Real Estate Financial Modeling
(REFIMI))?......eeeeeeeeeeeeeeeeeiiceesteineessssnssssssenssssssssssssssesnsssssssnssssssssssssssssnnsssssssnsssssssnnnnsnnes 78
1. {Qué es el Modelado Financiero Inmobiliario (Real Estate Financial Modeling (REFM))? ....... 78




inmolgx.com

2. ¢Cudl es el objetivo del modelado financiero inmobiliario? .........ccccceeiirieeiiiireicinrecccereeee, 78
3. Clases de Modelado Financiero Inmobiliario.........cccccccccsiiiiiiiiinnnneiiiiiiniininenee. 79
a. Modelado de adquisicion de bienes inmuebles para su rehabilitacion ..........cccccoeiiiiiiniiiiniiiieeee 80
b. Modelado de desarrollo iNMOBIlIAriO.........ceiiiiiiiiiiei et siaeeeens 80
c. Modelado de desarrollo inmobiliario Con PreveNnta........cc.eeecieeeeciii e e 80
d. Modelado de inmuebles industriales, comerciales y de oficinas ..........cccceeevciieeeccie e, 80
€. Modelado de iNMUEDIE NOLEIEIO ....ccveiiiiiiii et sbe e s sbae e saeeees 80
4. Proceso de modelado inmobiliario. .......ccccceeeiiiiiiirnnniiiiiniiiiiiiisennn 81
5. Casos practicos de modelado financiero inmobiliario: ........ccceeeueerieeiiiiiiiciirecccrreee e, 81
a. Modelado de adquisicion de bienes inmuebles para su rehabilitacion ..........cccccoeiiiviiiiiiiniiiiceeee 81
b. Modelado de desarrollo iNMOBIlIAriO.........coiiiiiiiiiiii e s saaeeeens 83
c. Modelado de desarrollo inmobiliario Con Preventa:.........ccueveiiieiiieeieee et 84
d. Modelado de inmuebles industriales, comerciales y de oficinas: .........cccceevciiiieiiiee e, 86
€. Modelado de iNMUEDIE NOLEIEIO ....cocveiiiiiiiiiiec e e e e sbeesbaeesaeeeaes 87

Capitulo 7. El Ingreso operativo neto (Net Operating Income (NOI)) en el sector inmobiliario.

....................................................................................................................................... 90
1. El Ingreso operativo neto (Net Operating INcome (NOI)) ...ccuueerreennierreenierreeneereenneeeeenneeerenns 920
¢Qué es el ingreso 0perativo NETO (NOI)? ........eei ettt eete e e ee e e s tr e e e e sate e e s eaaaeeesnbaeeeesreeesnnanas 90

2. Formula de ingresos operativos NELOS ......cccciveiiieeireeiereniieeereaseernnereesserenserensersnsessnsesensecses 92
a. Ingresos incluidos en el CAICUIO eI NOI ........ocoiiiieeeiieie et e et e e e e e e e e s ta e e e esree e eanaeas 92

[ G- 1y o S [Tl [V 1o T X1 N 1V | U 92
Tarifas de administracion de [a propiedad ..........cooueeeiiiiiierieeie e e e 92
IMANTENIMIENTO «.eiiiiiiee ettt st e st e e et e s abn e e s sba e e e e s reeesannneeesneneeeanreeesannne 92

e oY oo =Y § To T =T = - | 1= PP 93
Y18V (el T e 1¥1] o] oo L3RR 93

[aaY o] do 1o [l o o] o1 =T =T S U 93
YT {U o N o [l o o] o] [T F= Yo FS PPN 93

[D LT o Yol =Tl o o JP PSPPI 93

C. Gastos NO INCIUIAOS €N NO....ccuuiiiiiiiiiiiie ettt ettt e st e e saee st e e s bt e ssbeeesbeesbaeenaeeeane 94
IMPUEBSTOS ..ottt et et et et et et et et et et et et et et et etet et eteeeeeeeteteeeeetesererererererenens 94
MEJOras PAra @rr@NAALATIOS .....ueeeiuieeieiieteeeieeeesiteeeerteeesetteeestaeeessstaeeeasaeeesssaeeeaassaeeeasseesensseeeesnsenessnnes 94

oL - 1 o 1o [N oF=T o 1 =1 PP 94

(o I ST U 1 To [o 0 1 F= 1 OO PRPPPRPPINt 94
3. COmo usar NOI en 0tros CAICUIOS .......ccivrreeeueniiiiiiiiiienuiiiiiiniiiireseieennrrressessssssssnrsessassssaes 95
a. Tasa de capitalizacion (Capitalization RAtE) ......c.ueeeeiiiii ettt ettt e e et e e enre e e eanaeas 95

b. Ratio de cobertura de servicio de la deuda (debt service coverage ratio (DSCR)) .....cccceevvveeevieercrreenieennns 95

c. Retorno de la Inversion/Retorno de Efectivo en Efectivo (Return on Investment/Cash on Cash Return) 96

LI o{VE 1 Te [o U - T ol 1V 0 PN 96
5. Pros y contras de usar NOI en los calculos de inversion ...........ccccceeveeeeeineeeceenececeeneeeneeenennnes 97
6. Utilidad Operativa Neta vs EBITDA (Net Operating Income vs EBITDA) ........ccccccceerreenncenenae. 97
7. Utilidad Neta vs. Utilidad Operativa Neta (Net Income vs. Net Operating Income)................ 98
8. Caso practico de para estimar la Férmula de ingresos operativos netos (NOI) de una promocion de
8L =T 0T £ T3 98
a. Ingresos incluidos en el CAICUIO deI NI .........cooiiiiieiie ettt e et ae e e e e ta e e e e are e e eanaeas 98
b. Gastos INCIUIAOS BN NO.......uiiiiiiiieeeiie ettt s e e sttt e e s s bt e e s sbte e e sbbeeeesabbeesssbeeesasbeeeans 98




inmolgx.com

c. Gastos no incluidos en NOI
Lo B LT U] 1o [ I 1o - | PR
e. Caso practico de una promocion de viviendas con la férmula de ingresos operativos netos (NOI) ........ 99
Ingresos incluidos en el CAICUIO el NOL..........ooiiiiieeiiie e e e e e are e e e rae e e e taeeeeanes 99
(G 1 o TN TaTel (U] Te Lo T =T o T V[ PSPPSR 100
Gastos NO INCIUIAOS BN NOI ......uiiiiiiiiiieiiie ettt stt e st e st e e sate e sabeesabeesabeesabeesabaesaseesabeesaseess 100
IO L =Yoo I T o =1 PSPPI 100
(0] FolU1 T Xe 1=1 1\ ] SRR 100
Capitulo 8. Tipos de modelados inMODIliAriOS. ............cc.uecevvvveriiiriveniirrienniisinenenssssesnnnens 101
1. Modelado de adquisicidn de bienes inmuebles residenciales .........cccceueerreeiirreececreeenennes 101
Paso 1: compra del inmueble
Tamaiio y superficie Util..................

Tasa de capitalizacion (Cap Rate) para medir la relacion entre el rendimiento neto obtenido durante un
periodo (Net Operating Income" (NOI))

Relacion préstamo-valor (Loan t0 Value (LTV)). cueeee ittt evee et e e e e e nae e e e area e 103
Paso 2: Proyectar el Periodo de CONSIUCCION ......ceeiuiiiriiieiiienieeiieeeiie ettt ettt st st st s e sanee s 105
Paso 3: CoNstruir 10S SUPUESTOS OPEIatiVOS. ......eeeuuieiieiriiieiieenite ettt ettt st e st e sabe e st esabeesaaeesareesaneens 105
Paso 4: Proforma inmMObDiliaria .. ... c..eeeeiiee et et e e s e e e saae e e enanaeas 105
Paso 5: Realizar 10s calculos de deVOIUCIONES ........coieuiiiiieiieeeiiee ettt eeaee e e sare e e s saee e e saneeas 106
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......ccuuiiriiiiieerite ittt sae e ste e sae e sabeesabeesabeesaaeesabeesaseess 106
2. Modelado de rehabilitacion inmobiliaria ........cccccoiieeiiiiiieiiiiiicii e 107
3. Modelado de promocion inmobiliaria.......cccccceeeeieeieiieniireiiieierennereeereeneereneernsserenserensessnsenes 108
Paso 1. Configurar |0s sUpUEStOSs de tranSACCION ......ccuvieeciiieeiiiieeeciieeeeee e e etaee e e ste e e eeaaeeesabeeeeeaseeeeeaneeas 108
Paso 2. Proyectar el Periodo de CONSIIUCCION .......ccccciiiiiciiie e ciiee et e et e e etae e e e ete e e e aaae e e str e e e e saeae e eanaeas 109
Paso 3. Construir [0S SUPUESTOS OPEIatiVOS......cccuiieieiiiieiciieeeciee e ettt e et e e stae e e et e e e saaee e s sbaeeeesaneeesnneeas
Paso 4. REalizar 1a ProfOrmMa..... . ettt e e st e e et e e et e e e st e e e e nareeeeennaeas
Paso 5. Realizar los cdlculos de devoluciones
Paso 6. Tomar una deciSiOn dE INVEISION ......ccuiiriieiieiiieeiieesie e st e st sreesae e sbeesaeesibeessaeesabeesaseessseesaseess
4. Caso practico de modelado de adquisicion de bienes inmuebles residenciales..................... 110
Paso 1: ComMPra del iNMUEDIE .......ueiiiii e e e e e e e e st e e e e e e e e saebaeeeeeeeeenansaaaeeeens
Tamafio y superficie util.................
Tasa de capitalizacion (Cap Rate)
Relacidn préstamo-valor (Loan to Value - LTV) .....uc ettt steeeveesveeeneesbae e sneeesaaeenneeenns 111
Paso 2: Proyectar el Periodo de CONSTIUCCION .......ceieiuiiiiiiiiee ettt ceee e see et e e eeaaee e e s e e e e snee e e snneeas 111
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtiVOS.....cciiuiieeeiiiieieiieeeciee e et e e eeeeeesbaeeeesateeeesaeeeesbseeesssneeesnnneeas 111
[aYe{a =T o1 oo T - 1 Lo [V =] oSSRt 111
(O 1 oo o =T = LA o L3N 111
Paso 4: Proforma inmMobiliaria........ccueeiieieiierieese ettt e e s sbe e sbeesaree s 111
Paso 5: Realizar [0s cAlculos de dEVOIUCIONES ........cciuveiriiiiiiiniieiieeete et sreesae e steesae e sbeesaaeesbeesanee s 111
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......cc.ueiviiiiieiiieerieeste ettt st st e st sabeesateesabeesanee s 112
5. Caso practico de modelado de promocion inmobiliaria .........ccceueereieiiiiiiiiiiieeccecereeeeeeeeen. 112
Paso 1: Configurar los supuestos de transaccion
Paso 2: Proyectar el Periodo de CONSTIUCCION .......ceiecuiiiiiciiee e e et e e et e e e e e e saa e e e e snee e e snneeas
Paso 3: Construir los supuestos operativos..............
Paso 4: Realizar la proforma.........cccceeeeiiieeeciieeenns
Paso 5: Realizar los cdlculos de devoluciones
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......cc.uiiviieiieiiie sttt et sre e sae e sbeesaaeesabeesaaeesabeesaseess

Capitulo 9. La modelacion de la proforma inmobiliaria (Real Estate Pro-Forma) .............114



inmolgx.com

1. La proforma de bienes inmuebles como una "proyeccion de flujo de caja" para una propiedad.114

p IPX oeTy  To X et 1 [o1] E T T o 1o {011 11 - YO 115
a. Renta bruta de alquiler proyectada (Projected gross rental income (GRI)). ..ccceovvvevieeiiienieenieesieeee, 115
D. Tasa e VACANTES. ..uiiiiiiiiiiiiii ettt ettt e e s aae e s sbae e e ssabaeeenanee
C. Gastos de reparacion. .......ccccccveeeeecveeeccieee e
d. Honorarios de administracion de la propiedad............oeoeiiiiiciiie e e et e e
L T= o Yo [ o 11 oo =T o TR SRSt 115
F, OLrOS GASTOS. ..eeeeieiiieeite ettt ettt st e et e sa bt e e bt e s bt e h e e s a b e e bt e e sab e e ha e e nbbe e ne e e sareennes 115
3. Otras consideraciones en el calculo de la proforma inmobiliaria......c..ccceeeeeeirreeecirrenennnnee.. 116
a. Tasa de capitalizacion (CAP FAE) ..cco.eireerieiieeieeiteetee ettt sttt ettt et et satesbe et e e be et e eabesatesaee e 116
b. Retorno de la inversion (Return on investMent (ROI))......cocueeiieeniieiieeeiee e eve e sreesae e sreeeaaee s 116
C. Tasa de retorno (Cash-0N-Cash retUIMN)........ccii i e e sae e e eeneas 117

4. Caso practico de modelacién de la proforma de un edificio de apartamentos para alquiler..117

a. $COMO calcular 1a ProformMa? ... et e et e e e te e e s eate e e e sate e e eesaeeesnaesaeentaeaeannes 117
Renta bruta de alquiler proyectada (Projected gross rental income (GRI)).....ccceeevcvieeeeiiiiieecciiee e, 117
TASA B VACANTES ..veeeeeiiieeeitee et ee e ettt e ettt e sttt e e e sab e e e s ub bt e e sabbeeeeabaeesaasbeeesabbeeeesbeeesansbeeesnseeeenabeeesnanne

b. Tasa de vacantes ProyECtAda ......cuieiieiiiieiieeie ettt ettt et e s e s e st e st e st e sbeeeanee s

(o CF- [ o e [ LT o L= =T o o OO O PP P PP PP PTPPPPP

d. Honorarios de administracion de la propiedad
e. Pago de hipoteca
L O 11 0T = = 1 o L RPN
g. Otras consideraciones en el célculo de la proforma inmobiliaria ....................
Tasa de capitalizacion (CAP FA) ...eeecciiieieciee e ettt eete e e et e e e et e e e ette e e staeeeesabaeeeesaaeesasaeeaeansseeeennns
Retorno de la inversion (Return on investment (ROI)) ...ccceiecieeeiieiiiieciieciee e siee e siee e e sveeesaee e
Tasa de retorno (Cash-0N-Cash FELUIN) ......ccicuiiciiiiiieeee st eete et ere e sreesae e s ae e saae e saaeesaae e saseessaeessseenanas

Practica del modelado financiero inmobiliario.......c..ccoveeeeiriiiciirii e 120
Capitulo 10. Casos prdcticos bdsicos de modelado financiero inmobiliario ......................120

1. Caso practico: modelado financiero de una adquisicion de bienes inmuebles residenciales..120
Paso 1: COMPra del iNMUEDIE .........ueeieiiie et et e e s e e et e e e eaae e e e sbbeeeesasaeeeenneeas
Paso 2: Proyectar el Periodo de Construccion
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtIVOS. ...ceiiiiiiiiiiiee e e e ittt e e e e cecitree e e e e e e satre e e e e e e esanraareeeeseennsaeneeeeas
Paso 4: Proforma inmobiliaria.......ccccceevveeiiiinnennnen.

Paso 5: Realizar los cdlculos de devoluciones
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......cc.ueivuiiiiiiiriiecteeete ettt e st sabe e st e sareesanee s

2. Caso practico: modelado financiero de una promocion inmobiliaria.......cccccceeveeeneirreannnnnnnee.. 123
Paso 1: Configurar los supuestos de transaccion
Paso 2: Proyectar el periodo de CONSTIUCCION ........eeieiiiiiccieee e et eaee e e st e e e e enee e e enneeas
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtIVOS....ceiiiiiciiiiieee e e e ettt e e e e eecttree e e e e e e sarae e e e e e e esaabaeeeeeeeeennnsaeeeaaens
Paso 4: Realizar 1@ ProfOrmMa.... ...ttt ettt e et e e e e tae e e et e e e e e aaae e e etbeeeeeataeeeeanaeas
Paso 5: Realizar [0s cAlculos de dEVOIUCIONES ........ceiuiiriiiiiiiiieeiieesie et sveesve e e e sae e steesaaeesbeesanee s
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......cc.uiiiiieiieiiie sttt sre et sae e ste e sae e sbeesaaeesabeesabeesabeesaseesn
Paso 7: Planificacion y €Jecucion del ProyeCtO.......ccccuiiiieiieeeciee e et cete e s e e et e e e eaee e e sna e e e e sneee e snneeas
[ o B 1V, Lo T 11 oY ¢ Yo BNV Y LU ] = PSP
[ o V=T o = TV Aol =] o o PP
Paso 10: Reflexidn y aprendizaje

3. Caso practico: modelado financiero de una inversién en un centro comercial....................... 126




inmolgx.com

Paso 1: Configurar l0s supuestos de tranSaCCiON ........cocuieiiiiiiieiiieie ettt 126
Paso 2: Proyectar el periodo de adquiSiCiON .......c..eoiieiiiiiiiiiiie ettt s 126
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIALiVOS......cccvuieieiiiieieiieeectee e ettt e eetreeestaeeeesaeeeeeensaeeesnsreeeessseeesnnnenas 126
Paso 4: Realizar 1@ Proforma.... ... et e e s e e e st e e e et e e e e enaa e e e sareeeenntaeeeennaeas 126
Paso 5: Realizar [0s cAlculos de dEVOIUCIONES ........coiieiriiiiiiiirieerieesie ettt sttt e sbeesanee s 127
Paso 6: Tomar una decisién de inversidn

4. Caso practico: modelado financiero de una inversidon en una oficina ........cccceeeeeirieencerreennnens 128
Paso 1: Configurar 10s supuestos de tranSaCCiON ........cocvieiiiiiiieiiieie ettt 128
Paso 2: Proyectar el periodo de adquiSiCiON ..........ooiieiiiiiiiiiiiie ettt st
Paso 3: Construir 10S SUPUESTOS OPEIAtiVOS. ......eieuuieiiiiriiieiiieeeiie ettt ettt et e st e sbeesar e sabeesaneesareesaneens
Paso 4: Realizar la proforma.........ccccueenneeee.

Paso 5: Realizar los cdlculos de devoluciones
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......ccuviirieiiieirie ettt ettt sae e sbe e st e sabeesaaeesabeesaseess

5. Caso practico: modelado financiero de una inversién en alquiler de vacaciones................... 130
Paso 1: Configurar los supuestos de 12 tranSacCion ..........ccueeecciieeeiiiie e et e e 130
Paso 2: Proyectar el periodo de adquUiSiCION .......c.ceiiieiiiiiiiieie ettt s
Paso 3: CoNstruir 10S SUPUESTOS OPEIatiVOS. .....ueeuiieiieeriieiieesiteestee ettt sbe e st e sabe et e sabeesateesareesaneens
Paso 4: Realizar la proforma.......cccccceveviennnen.

Paso 5: Realizar los célculos de devoluciones
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......ccuviiriieiieeiie et ste et sre st sbeesae e sbeesabeesabeesaaeesabeesaneess

6. Caso practico: modelado financiero de una inversidn en un centro comercial...........ccccceeeeeeee 132
Paso 1: Configurar [0s supUEstOS A€ tranNSACCION ......ccuvviiicuiieeeiiieeeeiieeeeeieeeeetaeeeesare e e eeaaeeesabeeeesasaeeeeaneeas 132
Paso 2: Proyectar el periodo de adqUISICION ..........ceeeciiiiiiiiee ettt etee e e e ste e e e eaee e e sar e e e e saeae e eanaeas 132
Paso 3: Construir 10S SUPUESTOS OPEIatiVOS. .....ueeeuiieiiiiriiieiieesiteestee sttt sbe e st e sabe e st e sabeesaneesabeesaneens 132
Paso 4: Realizar 12 Proforma.. ...ttt st e bbb eanee s 132
Paso 5: Realizar [0S cAlculos de deVOIUCIONES ........cccueeriiiiiiiniieiieeeie ettt s 133
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......ccuiiviieiiieiie ettt sre s e sreesae e sbeesabeesabeesaaeesabeesaneess 133

7. Caso practico: modelado financiero de una inversion en una oficina de alquiler .................. 134

Paso 1: Configurar los supuestos de transaccion
Paso 2: Proyectar el periodo de adquisicion
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtiVOS.....cciiuiieieiiiieieiieeectee e ettt e eetteeestaeeeesateeeesaaeeeesbeeeesssseeesnnneeas
Paso 4: Realizar 13 ProfOrmMa.. ... ettt e et e e st e e et e e e aae e e e s are e e e nnnaeeennnaeas
Paso 5: Realizar |0s calculos de deVOIUCIONES ........ccccciiiiieiiie ettt e e e st e e e saee e e saaeeas
Paso 6: Tomar una deciSion dE INVEISION ........eiiiiiieeeiiieeceieee e ctee e et e e et e e e staee e st e e esaaeeeesaseeesnseeeesnneeas

8. Caso practico: modelado financiero de una inversién en un centro comercial...................... 136
Paso 1: Configurar los supuestos de transaccion
Paso 2: Proyectar el periodo de adquisicion ...
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtIVOS....cciiiiiiiiiiiieie e e ittt e e e eecitre e e e e e e e satre e e e e e e esanbaareeeeeesnnranneeeens
Paso 4: Realizar 13 Proforma.... ... et e e et e e e e s ae e e et e e e enaae e e s nr e e e eantaeeennnaeas
Paso 5: Realizar [0S cAlculos de deVOIUCIONES ........cooueiriiiiiiiiniieiieesie ettt sttt
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION .......c.ueiviiiiiiirieerie ettt ettt et sabe e st esabeesabeesabeesanee s

9. Caso practico: modelado financiero de la inversion en una propiedad de alquiler a largo plazo138

Paso 1: Configurar [0s supuestos de tranSACCION ......ccuveveeeueieeeiiiieeeieeeeeee e e sve e e et e e eeneeeeesareeeesneneeennneeas 138
Paso 2: Proyectar el periodo de adqUISICION ..........ceceiuiiiieiiie ettt et e e e tr e e e eave e e eeanaeas 138
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtiVOS....cciiiiiiciiiiiee e e ittt e e e e cecttee e e e e e e satae e e e e e s esanbaareeeeeesennsaeeeeeens 138
Paso 4: Realizar 1@ ProfOrmMa.... ...ttt ettt e e et e e e et ae e e et e e e eeaaaeaeeabeeeeentaeeeennaeas 138
Paso 5: Realizar [0S cAlculos de deVOIUCIONES ........coouiiiriiiiiiiiniierieesie ettt s e s 139
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......cc.ueiviiiiieinieeriee ettt et e st sabeesabeesabeesanee s 139
10. Caso practico: modelado financiero para una reforma y reventa de una propiedad ........... 140



inmolgx.com

Paso 1: Configurar los supuestos de transaccion
Paso 2: Proyectar el periodo de reforma .........ooiiiiiiiiiie e e
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIALiVOS......cccvuieieiiiieieiieeectee e ettt e eetreeestaeeeesaeeeeeensaeeesnsreeeessseeesnnnenas
Paso 4: Realizar |a ProfOrma..... . et e e s e e e st e e e e ate e e e naaeeeeareeeenntaeeeannaeas
Paso 5: Realizar [0s cAlculos de dEVOIUCIONES ........coiieiriiiiiiiirieerieesie ettt sttt e sbeesanee s
Paso 6: Tomar una deciSion de INVEISION ......ccuueiriiiiieeriee ettt sttt ste e s e e sabe e sabe e sabeesaaeesabeesanee s

11. Caso practico: modelado de la proforma inmobiliaria para un edificio de apartamentos ....142
Paso 1: Calcular la renta bruta de alquiler proyectada (GRI) .....cccceeveeriieieriieniieiieeeeee e 142
Paso 2: Ajustar la renta bruta para tener en cuenta la tasa de vacantes........ccceeeviiieiecieeeeniiee e, 142
Paso 3: Calcular 10S astOS OPEIatiVOS. ....ccc.uiiiiiiiiiieiieeie ettt ettt sab e b e sanee s
Paso 4: Calcular el pago de 1a NIPOTECA .....cccuviii it e e st e e e e ara e e enneeas
Paso 5: Calcular el flujo de caja neto proyectado
[ N ol SR 0 = oo a1 o (=T Tl (o] o 1= SR PRUPPP

Tasa de capitalizacion (Cap rate) ...
Retorno de 12 iNVErSioN (ROI).....c.ueiiieiiieeiieeeieesieeeteesteeesteesteeesaeesteeeaeesabeeeseessteeeseesnsaeeseessaeenseennes
Tasa de retorno (Cash-0N-Cash FETUIN) ......ccicuiiciuiiiiieeie st eere et eete e e e s ae e saeesaae e saaeessae e ssaeessaeessseenanes

12. Caso practico: modelado de la proforma inmobiliaria para una promocioén de viviendas....144

Paso 1: Configurar [0S supuestos de tranSaCCION ........cocueeiiiiriieiieenie ettt sttt sreesaeee s 144
Paso 2: Proyectar el periodo de CONSTIUCCION ........ceieiuiiiiieiiee ettt e e et e e e aae e e e sbr e e e e saeee e eanaeas 144
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtiVOS. .....cccuuieeeiiiieceiieeeciteeeesieeeeetteeestaeeeesateeeeeasaeeessseeeenssaeeensenas 144
Paso 4: Calcular 12 ProforMa .......oeeee ettt s e e e et e e e et e e e e ata e e e eab e e e eaaraeeeeanaeas 144
Paso 5: Realizar [0s cAlculOs de dEVOIUCIONES ........eeiieiriiiiiiirieeiieesie sttt sreesae e sbeesae e sbeesaaeesabeesanee s 144
[ o N R @ 1 = T ole] § 1 (o L= =Tl To 1= SR 145
13. Caso practico: modelado de la proforma inmobiliaria para un poligono logistico ............... 146
Paso 1: Configurar 10s supuestos de tranSaCCiON ........cocuieiiiiiieeiieerie ettt st e s 146
Paso 2: Proyectar el periodo de CONSTIUCCION .......uivieuiiii ittt et e e e st e e e e e e snneeas 146
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtiVOS....cciiiiiiiiiiiiee e e e ittt e e e e cecrree e e e e e e sttre e e e e e e e sanbaareeeesesnnsaeaeeeens
Paso 4: Calcular 12 ProforMa .......c.eeee ettt e et e e e e tae e e et e e e e ata e e e eabe e e eaaraeeeeanaeas
Paso 5: Realizar los cdlculos de devoluciones
Paso 6: Otras CONSIAEIACIONES. ........uiiieiiiiie ettt eitee e ettt seitt e e e sttt e e eate e e seabteessabaeeeeabeeesauseeessabbeeesaasaeesnaseeas
14. Caso practico: modelado de la proforma inmobiliaria para un centro comercial................. 148
Paso 1: Configurar los supuestos de transaccion
Paso 2: Proyectar el periodo de construccién..........
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtiVOS.....ccciuiieieiiiieieiieeecteee e et e e eeeeeestaeesesateeeseaaeeeesbseeessnseeesnnneeas
Paso 4: Calcular 12 ProforMa .......o..eee ettt e et e e e et e e e et e e e e ata e e e eabeeeeaaraeeeennaeas
Paso 5: Realizar [0s cAlculos de dEVOIUCIONES ........eeiuiiiriiiiiiiniieiieesie et sreesae e steesae e sbeesaeesbeesanee s
Pas0 6: Otras CONSIHEIACIONES.........uiiieiiiie ettt eitte e ettt e ettt e e e sttt e e ettt e s eabteessabeeesesabeeesausaeessabbeeeeaasaeesanseeas
15. Caso practico: modelado de adquisicion de bienes inmuebles residenciales....................... 150
Paso 1: CoOMPra del iINMUEDIE .........eeeieieie et e e e e st e e e e rnte e e eenaeeeesnnreeeenneneeennneeas 150
Paso 2: Proyectar el Periodo de CONSTIUCCION .......coeeiuiiiiiiiiie e ettt e e e et e e e eaee e e s e e e e sneee e snneeas 150
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIAtiVOS.....ccccviieeeiiiieicieee e ceee e et e e seaee e e staeeeesaeeeeseaneeeesnseeeesseeeesnnneeas 150
Paso 4: Proforma inmMobiliaria........eceeeieieiieieee e st bbb sanee s 150
Paso 5: Realizar [0s cAlculos de dEVOIUCIONES ........ceiuviiiiiiiiieiie ettt sreesae e steesae e sbeesaaeesbeesaaee s 151
Paso 6: Tomar una decision de INVEISION ......cc.uiiviieiieicie sttt sre et sae e ste e sae e sbeesaaeesabeesaaeesabeesaseens 151
16. Caso practico: modelado de promocidn inmobiliaria.......cccccceeieeeiiiiimiiiiiiniieiierccreeeeenes 152
Paso 1: Configurar los supuestos de transaccion
Paso 2: Proyectar el Periodo de CONSTIUCCION .......coieuiiiiiciiie e et e e e et e e e e e e sna e e e e snee e e enneeas
Paso 3: Construir los supuestos operativos..............
Paso 4: Realizar 13 Proforma... ... et e et s e e e st e e e et e e e enaa e e e s nr e e e eaneaeeennneeas




inmolgx.com

Paso 5: Realizar 10s cAlculos de deVOIUCIONES .......coocuiiiiiiiiiiiiiie ettt e e siae e s sbaeeeeas 152
Paso 6: Tomar una deciSion dE INVEISION ......ccoiuiieiiiiiii ittt st e e et e e s site e e saae e e e sabeeessseeessbaeeeens 153
17. Caso practico de modelado financiero para una promocidn de viviendas usando Excel. ..... 154
a. Resultados hiStOriCOS Y SUPUEBSTOS ....ccuuiieieiiieeiiieeeeiteeeeeite e e steeeesttreesesaeeesaaeeeesstseeeensseeessseeaasnsseeennns 154

b. Iniciar 1a cUENtA de FESUITATOS ......eiiiiiiiiiieiieee ettt s e sabe e st e e sabeesabeesbeesanee s 154

Lol [ 1ol =T = I o 1 =T T PRSP PP 154
d. Crear 10S CroNOZramas A€ @POYO0 .. .uciciuiieeeieeeeiiteeeeiiteeeeitteeeseseeeastreesasseeesasseseasssseesasssssesssseeeesnssesennnes 154

e. Completar la cuenta de resultados y €l BalanCe........cocueiiiiiiiiiiieie e 154

f. Construir el estado de flujo de efectivo (cash flow statement) ........cccocveeeiieiiieniiesiecceee e, 154

g. Realizar el analisis de flujo de caja descontado (DCF MOdEl) ......cecuerieriinieniiiiieieeieste e e 155

h. Agregar el analisis de sensibilidad Yy €SCENAMIOS ..ccc.uviiiiciiie e e e e e e e e eaneeas 155

i. Construir tablas y graficos (Build charts - 8raphs) ........ccccuuer e e 155

j. Prueba de estrés (stress test) y auditoria del modelado.........cceeeciiieieiiiii i 155
18. Caso practico en proyecto inmobiliario de UsO MIXtO. ....ccceeveeirieiiieniiieniiieeiereeneernnerennenens 156
Paso 1: Configurar |os SUPUEStOS de tranSaCCION ........eeeicuiieeeiiiie ettt e et e e tre e e eee e e e ba e e e e naae e eaaeeeens 156
Paso 2: Proyectar el Periodo de CONSTIUCCION .....cccuiieiuieriiiiiieniee ettt ettt ettt st sbe e e 157
Paso 3: Construir [0S SUPUESTOS OPEIratiVOS.....ccccuiiiiiieiieiiie ettt ettt st sbe e e nee e 157
Paso 4: Realizar 1a Proforma INnmobiliaria .........c..ceeeiiiiiiiie et eee e 157
Paso 5: Realizar 105 cAlcUlOs d& deVOIUCIONES ......cccviieiiiiiiiiiieciee ettt st sbe e e aeesaee 157
Paso 6: Tomar una decCiSiON d@ INVEISION ....c..eiviuieriiieeiieerieeeieesieeesteesbeeesteesbeessbeesbeeesseesbeesnseesbeesnseesnne 157
Capitulo 11. Casos prdcticos complejos de modelado financiero inmobiliario................... 158

Caso practico 1. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." La integracion de un modelo financiero integral para evaluar la viabilidad de una inversién

en un edificio de oficinas de alto rendimiento. ..........cccceiiiimiiiiiieciiiiiecii e nens 158
(O TUL: o (=]l o] o] 1=1 o o - OO PP PO P PSP PP PPPPPRROt 158
Y] (8ol T Yo ToE g o] LU L= - R 159

1. Disefio y Desarrollo de un Modelo Financiero Integral €n EXCel .......cccceevcuieeieiiieeieciiee e 159
2. Integracion de Mddulos de Andlisis de Sensibilidad y ESCENArios ......cccvveveeciieeiiieeeeriiee e 159
3. Establecimiento de Procesos de Validacion y Auditoria del Modelo..........ccccevevciieeiiiieeeecieeeciee, 159
4. Capacitacidn y Actualizacion del EQUIPO ANalitiCO .......ueiiicuiieeeiiee et 160
CONSECUEBNCIAS PreViSTAS. .. eeiiiiiii ittt ettt ettt e e e e sttt et e e e s e s et e e e e e s e s anbe e e eeeeeesannbnbeeeeeeesannnreee 160
Resultados de 1as Medidas AdOPtadas.......eeiiiciiiiiieeii ettt e e e e s s earrae e e e e e s esaeraeeaeeeeenans 160
(Yol o] g TT Y o1 =Y g Vo [To 1= 13PN 161

Caso practico 2. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." La estructuracidon de un modelo financiero para una promocién inmobiliaria de viviendas.

............................................................................................................................................. 162
(6 TV LY e (=]l o o] o1 (=T o - IO PP PPTPPPPP 162
Yo (8ol oY o L= o] LU L= - SR 162

1. Elaboracion de un Modelo Financiero Detallado en Excel para Promocién de Viviendas................. 162
2. Implementacion de un Médulo de Simulacidn de Escenarios y Andlisis de Sensibilidad .................. 163
3. Establecimiento de un Protocolo de Validacion y Auditoria del Modelo ...........ccceeeeviiieeiiecciieee. 163
4. Capacitacién y Formacion Continua del Equipo ANalitiCo.......cccvvveveceieeiiciie e 163
CONSECUBNCIAS PreVISTAS . .cuuttieieireeeiiiiee ettt e sttt e e st ee e ettt e e s br e e sseeeeesnbeeesansneeesanaeee e s reeesannneeesannnesesnreeesannne 164
Resultados de [as Medidas AdOPLadas.......c.ueeecuiieieciiiecieeeesteeeete e see e e e st e e e seae e e saeeeeesstaeeennnaeeesnnneeeans 164
(Yol o] g T=T Y o1 g Vo [Te F= 13N 165

Caso practico 3. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." La evaluacidn financiera para la rehabilitacion integral de un inmueble residencial...166
(O TV T o 1=l o] o] 1=1 o o - O OO OR O P PP PP OPPPPROt 166
o] [Wei o] o oI ad oo [V =TS - [P PUPTN 166



inmolgx.com

1. Desarrollo de un Modelo Financiero Especifico para Rehabilitacion...........ccccceeevieeiiiiniciniieneeee, 166

2. Implementacion de un Médulo de Andlisis de Sensibilidad y ESCENArIOS........covveeeiieiieinieciieeen 167

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y Auditoria ..........cccueeeeeiiieiccee e 167

4. Capacitacién Especifica del EQUIpo de ANALISIS .......ccccuveeiiiiiieeeiiee e 167

CONSECUBNCIAS PreVISTAS. ....eiiiiiii ittt ettt e et e e e e s e e e e e s e s nr e e e e e e s e s nnnnneeeeeeesannnneee 168

Resultados de [as Medidas AdOPLadas.........ueeecuiieieiiiieciieee e ceeree et e e e st e e e e ere e e snreeeesstaeeeensaaeesanseeeans 168

LECCIONES APIENAIAAS ...eeutieeitieritie ettt st e e st e e bt e st e et esab e e e bt e sabee e bt e sabeeeaseesabeeeneenane 169
Caso practico 4. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." La evaluacion financiera de la inversion en un centro comercial en expansion. ......... 170

(O TV LY o L=l 2 o] o1 1=1 o o - PSPPSRt 170

SOIUCIONES PrOPUESTAS. .. .eeiiiieiiteittteeie ettt ettt e sat ettt e st e et e e sabeesab e e sab e e sateesab e e be e e sabeesseeessbeeneeesnnesnees 170

1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para Centros Comerciales.........ccccceevvveeennns 170

2. Integracion de un Mdédulo de Simulacion y Analisis de Sensibilidad ...........cccceoeiiieeiiiieieciieeciee, 171

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y Auditoria del Modelo..........ccccoovveeeciiieiciieecieee, 171

4. Capacitacidn y Actualizacion del EQUIPO de ANALISIS .......cccuvieeeiiiiiiciiee et et 171

CONSECUBNCIAS PreVISTAS. . .uiiiiiiiiieiiiiteeee ettt ettt et e e e s ettt et e e e s s ettt et e e e sessanbabeeeeeeesasbnbaeeeeessasasnraes 172

Resultados de 1as Medidas AdOPLadas.......ceuueeiiieriieeiie ettt sttt sttt s e e b e s e eeee e 172

LECCIONES APIENAIAAS ...eiutieeitieiiteeiee ettt ettt ettt e et e st e et e st e e e bt e sabeeebeesabeeenneesabeeeseesabeeeneenane 173
Caso practico 5. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." La evaluacidn financiera para una inversion en alquiler de vacaciones....................... 174

(0 TU LY e 1=l 2 o] o1 (=T - T OO PSPPI 174

Y] [ Tel T o T=i 3 o] U =T - LR 174

1. Disefio de un Modelo Financiero Especializado para Alquiler Vacacional...........ccccccveeiiiieeeiiieeeenns 174

2. Integracién de un Mddulo de Analisis de Sensibilidad y Simulacidn de Escenarios .......cc.c.ccocveeuee. 175

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria ......coceeeiieeniiiiiieieecieeeec e 175

4. Capacitacién y Formacion Especializada del EqQuipo ANalitico .......cccveeiiiieeiiiiiii e, 175

CONSECUBNCIAS PreVISTAS ..uveieieuireeeiiiiee ettt e ettt e sttt e e et e st e s s et e e e snb e e sanenee s sneeesesnreeesannneeesannneeesnreeesannne 176

Resultados de 1as Medidas AdOPtadas. ... iciiiiieeiicccciiieee et e e e e s s e rre e e e e e s esaaraaeeeeeeennes 176

(=Yool o] g T=T Y o] =T s To [ o F= 1SRN 177

Caso practico 6. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." La evaluacidn financiera para una inversion en una oficina de alquiler en zona central.178

(O TUL: o (=]l o] o] 1=1 o o - (OO OO PP PRSPPI PPOTPPPPPRROt 178
Y] (8ol oY o ToE g o] LU L= - R 178
1. Elaboracién de un Modelo Financiero Integral en Excel para Oficinas de Alquiler ........ccccceeevveeennes 178
2. Integracion de un Mddulo de Simulacidn y Analisis de Sensibilidad .........cccccceeviiiieiiciieiecee e, 179
3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y Auditoria del Modelo..........cccoocvieeeciiieecciieccieee, 179
4. Capacitacidn y Actualizacion Continua del Equipo ANalitiCo ........ccccveeiiiiieeeciiie e, 179
CONSECUEBNCIAS PreVISTAS. ....eiiiieei ittt ettt ettt e e e e sttt et e e e s e se e et e e e e s e s anbe et e eeeeesanbnbeeeeeeesannnreee 180
Resultados de 1as Medidas AdOPtadas.......eeiiiciiiiieeii e e e e e e searrre e e e e e s esaaaraaeeeeeeeenes 180
(Yol o] g TT Y o1 g o [Te F= 13 RN 181

Caso practico 7. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." La evaluacidn financiera para la adquisicion de un inmueble residencial destinado al

alquiler @ 1arg0o Plazo. ......ccceiiieiiiiiiiciiiricieierree e ereeereeereasetensssensesenssstnssssnnsssenssssnsesensanen 182
(6 TV L= e (=]l o] o1 (=T - OO PPPPP
Soluciones Propuestas

1. Elaboracion de un Modelo Financiero Integral en Excel para la Adquisicién Residencial ................. 182
2. Integracion de un Médulo de Simulacidn y Analisis de Sensibilidad ...........cccccooeviiieiiiiiecciieccee. 183
3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y Auditoria ..........coccueeeeeiiiieeiiie e 183
4. Capacitacién y Formacion Continua del Equipo ANalitiCo.......ccovvvieecieeiiciieeecee e 183
CONSECUBNCIAS PreVISTAS .cuuttieieiteeeiiitee ettt e sttt e e sttt e e ettt e s te e e e sseeeeesnbe e e seasaeeesanaeeeeanreeesannneeesannnesesnreeesannne 184



inmolgx.com

Resultados de l1as Medidas AdOPLadas.......ceureeeiieiiieiiie ettt sttt e s e e e 184
LECCIONES APIENAIAAS .. eiutieetieiitte ettt ettt st e e st e e b e st e et e s bt e e bt e sabee e bt e s beeeanee s beeeneenane 185
Caso practico 8. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." La evaluacién financiera para una promocion inmobiliaria de viviendas. .................. 186
(0 TU LY e (=]l 2 o] o1 (=T - PO PP 186
Y] [ Tel o o L= o] YU L= - LN 186
1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para Promocidon de Viviendas ..............c....... 186
2. Integracién de un Mddulo de Simulacién y Analisis de Sensibilidad ..........cccccevieiniiiniiiniiiiieeen 187
3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria ......coeveeiieeiiieiiieiieiieceeceeeee e 187
4. Capacitacion y Actualizacion Continua del Equipo ANalitiCo .......coovvieeiiiieiiiiiiiie e, 187
CONSECUBNCIAS PreVISTAS. .. eiiiiiiii ittt ettt ettt e e e sttt e e e e e e aa b bttt e e e sesaanbebeeeeeeesanbnbteeeeeesanannrees 188
Resultados de las Medidas AdOPTadas.....ccueiiierieeiiieeiiee ittt sbe e st e st e ssaee s beesbeesbeeeaaesane 188
LeCCiONES APIENAIAAS .. .teieiieiee ettt ettt ettt sttt e e ettt e s st e e e sttt e e e sabeeeseasbeeesabaeeeeanbeeeseanaaeesabeeeeans 189
Caso practico 9. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." La evaluacién financiera para la inversion en un poligono logistico. .....ccccccccccerrrrnennne 190
(0 TU LY e 1=l 2 o] o1 (=T - PSPPI 190
SOIUCIONES PrOPUESTAS. ¢ .eeeiiieeitteiitteete ettt ettt st e st e sit e st e esa bt e s et esabeessteesabeesateesabeesbbeesabeesseeessseenneeesnneenees 190
1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para el Poligono Logistico ...........cccceeeruuennnee. 190
2. Integracién de un Mddulo de Simulacién y Analisis de Sensibilidad ..........ccocceerieiniiiniiiniciiieeen 191
3. Establecimiento de Protocolos de Validacién y Auditoria del Modelo........ccccevieeeiiiniieiniecniieenneen. 191
4. Capacitacién y Actualizacion Continua del Equipo ANalitiCo ........coccveeeiiiieeeciiie e, 191
CONSECUBNCIAS PreViSTaS. .. .uiiiiiii ittt e e sttt e e e s et e e e e s e s nnbereeeeeeesannnnneeeeeeesannnnnee 192
Resultados de [as Medidas AdOPTadas.........ueeeiuiieieiiii et e e e e st e e e eare e e saveeeesstaeeseasaaeesasaeeeans 192
LECCIONES APIENAIAAS ...eevtieeitieiiteetee ettt ettt e e st e et e st e st e st e e e bt e sabeeebeesabeeeneesabeeeneesabeeeneenate 193
Caso practico 10. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." La evaluacion financiera para la reforma y reventa de una propiedad........................ 194
(6 TV LY e (=]l o o] o1 (=T - IO PO P PO PPTPPP 194
Y] (8ol o T=E g o] o LU L= - R 194
1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para Reforma y Reventa ..........ccceeeevieeenns 194
2. Integracion de un Mdédulo de Simulacidn y Analisis de Sensibilidad ...........cccccoooiieeeiiiiiecciieecee, 195
3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria .........ccooveeeeeiiieeeiiee e 195
4. Capacitacién y Formacion Continua del Equipo ANalitiCo.......cccuviieeiuiieiiiiie e 196
CONSECUBNCIAS PreVISTAS .uuteieieiireeeiiiiet ettt e st ee sttt e e ettt e st e s sree e e e sm b e e seannee s snneesesnreeesannneeesanneeeesnreeesannne 196
Resultados de [as Medidas AdOPLadas.......c.ueeeiuiieieriiieicieeeeciiee et et e e e st e e e s ere e e saaeeeesnteeeesnsneeesnnreeaens 196
(Yol o] g TT Y o1 =Y g Vo [To 1= T3P 197

Caso practico 11. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." El modelado de la proforma inmobiliaria para un edificio de apartamentos destinado al

AIQUIIET ... ettt rene et rene st rene s st eenessssesnnssssaenessssransssssaennsssseannsssssennns 198
(O TV L o 1=l o] o] 1=1 o o - O TSP P TP SR OPPPPROt 198
Yo (Ve {o] o oI ad oo TV =TS - [P PUPTN 198

1. Desarrollo de una Proforma Inmobiliaria Integral en EXCel .......ccuvveeieiiiiiiiiiiieec e, 198

2. Integracion de un Mddulo de Simulacidn y Analisis de Sensibilidad ..........cccceevciieeiiciie e, 199

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y Auditoria .........ccccveeeeiiieiieciee e 199

4. Capacitacién y Actualizacion Continua del Equipo Analitico .......coeecveeiviieeeecee e, 200

CONSECUBNCIAS PreVISTAS . .cuuttieieireeeiiiiee ettt e sttt e e st ee e ettt e e s br e e sseeeeesnbeeesansneeesanaeee e s reeesannneeesannnesesnreeesannne 200

Resultados de 1as Medidas AdOPtadas.......ceiiiciiiiieeieeccieeee et e et e e e e e e e eara e e e e e e s esaaraeeeaeeeennes 201

(=Yool o)  T=T Y oY =T o To [ 1o F= 1 UPTRN 201
Caso practico 12. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." El modelado de la proforma inmobiliaria para una promocion de viviendas............... 203



inmolgx.com

(O TV LY o L=l o] o1 1=Y o o - PSSP OPSPRROt 203

SOIUCIONES PrOPUESTAS. .. .eeeitieiieeitteeite ettt ettt e sab et e sb bt e st e esabeesat e e sab e e sate e ssbe e bt e e sabeenseeessbeeneeessneenees 203

1. Desarrollo de una Proforma Inmobiliaria Integral en Excel para Promocion de Viviendas ............... 203

2. Integracion de un Mddulo de Simulacion y Analisis de Sensibilidad ..........cccceeviiieeeiciie e, 204

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria .........ccccveeeeiciiieicciee e 204

4. Capacitacién y Actualizacion Continua del Equipo AnalitiCo ........coccveeeiiiieeecieee e, 205

CONSECUBNCIAS PreVISTAS. ...uiiiiiiiiieiiitte ettt sttt e e e s ettt e e e e s e saa b bt et e e e sesaanbebeeeeeeesanbabeeeeeeesanannrees 205

Resultados de las Medidas AdOpPtadas.........cooueiiiiiieiiiieiieeiee ettt s b e e 206

LeCCIONES APIrENAILAS . ...ccoiiiiiieeitieeee ettt ettt ettt e st e s bt e e st e e sab e e sabeeeab e e sabeeenb e e sareeenneenn 206
Caso practico 13. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." El modelado de la proforma inmobiliaria para un poligono logistico. .............cc.ceeueeee 208

(0 TU LY e (=]l 2 o] o1 =T - [ PO OPPPPP 208

o] (el o T=i 3 o] U =T - LSRN 208

1. Desarrollo de una Proforma Inmobiliaria Integral en Excel para el Poligono Logistico ..................... 208

2. Integracién de un Mdédulo de Simulacién y Analisis de Sensibilidad .........ccceceeviieinieiniieenieciieenneens 209

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria .....cc.ceeveveeeeiiieeieiiee e 209

4. Capacitacién y Actualizacion Continua del Equipo ANalitiCo .......covvcieeiiiieeieiiiie e, 210

CONSECUBNCIAS PreVISTAS. . .uiiiiiiiiiiiiiiieeee ettt e sttt et e e e s sttt e e e e e s e st bt et e e e sesanbateeeeeeesasbnbaeeeeessansnraes 210

Resultados de 1as Medidas AdOPLadas.........coiveiriiiiieiniieiieenie et sreesre e sbeesae e sbeesaaeesbeesaaeesabeesaseess 210

[CTololTo] o [=E Y o =T a Lo ITo - E PP PP TP POROPPPPPP 211
Caso practico 14. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." El modelado de la proforma inmobiliaria para un centro comercial. .........ccceeeueenneee.. 212

(0 TU LY=o 1= [ 2 o] o1 (=T - [ P OPPP 212

SOIUCIONES PrOPUESTAS. ¢ .eeeiiieeitteiitteete ettt ettt st e st e sit e st e esa bt e s et esabeessteesabeesateesabeesbbeesabeesseeessseenneeesnneenees 212

1. Desarrollo de una Proforma Inmobiliaria Integral en Excel para el Centro Comercial ..........cc..e....... 212

2. Integracién de un Mddulo de Simulacién y Analisis de Sensibilidad ..........ccocceeviieiiiiiniiiniiiiieeen 213

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria .........cooeveeeeiiieeieciee e 213

4. Capacitacién y Actualizacion Continua del Equipo ANalitiCo ........ccccvveeiiiiieeeciiie e, 214

CONSECUBNCIAS PreVISTAS. .. eiiiiiiii ittt ettt ettt e e e e sttt et e e e s e et e e e e e s e s anbe et e e e e e e s nnbeneeeeeeesannnreee 214

Resultados de las Medidas AdOPLadas..........eeeeiieiiiiiiiei e et e e e e e s bae e e e e e e s ennraaaeeee s 214

[ Tolol o] o 1oAY o Tt =1 g o T - 1 S 215
Caso practico 15. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." Modelado financiero de adquisicion de bienes inmuebles residenciales. .................. 216

(6 TV LY e (=]l o] o1 (=T - IO PO PP PT PP PTPPP 216

Y] (8ol T o ToE g o] LU L=y - R 216

1. CompPra del INMUEDIE.........uiieieieee e e e e st e e e e e s et b e e e e e e sesanbaaeaeeeeessnssaaaeeeens 216

2. Proyeccion del Periodo de CONSTIUCCION ......ccccuviiiiiiiieecciiee et ettt e e aae e e et e e e eate e e e naea e eareaeens 217

3. Construccion de 10S SUPUESEOS OPEIatiVOS .....cuuiiieiiieeeciiee ettt e eeieeeeete e e ee e e e eetbeeeeetaeeeeenaeeeenareeeens 217

4. Elaboracion de la Proforma INmMobiliaria ......c.eeeveeiiiiiiiieiiiciic et 217

5. Realizacion de 105 CAlculos de DeVOIUCIONES ......ccoviiiieiriiieiieeriee sttt st s e e 217

6. Toma de una DEeCiSiON & INVEISION .....oovuieiiiiiiiieirie ettt sttt ettt ste e sbeesabe e sabeesateesabeesanee s 218

CONSECUBNCIAS PreVISTAS .ouuttieieireeeiiieee ettt e sttt e e st ee s ettt e st e e e sneeeeesnbeeesannneeesnaeeeesnreeesannneeesannnesssnreeesannee 218

Resultados de las Medidas AdOPtadas.......cccueiiiiiieeeiiiieceiee e cee e et e e et e e e stae e e e saee e e senaeeeessseeeenseeeeennneeas 218

[T olol (o] Y=Y A Y=Y g Vo T F- 13U 219
Caso practico 16. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." Modelado de promocion inmobiliaria. ........cccceveeeeeuececiiiiiiieeeicceienieeeeeenenseseseeeeennns 220

(O TV T o [Tl o] o] 1=1 o o - (O OO PO P PSP OPPPPROt 220

Yo [¥ei o] o oI ad o o U =TS - [ U PUPTN 220

1. Desarrollo de una Proforma Integral en Excel para la Promocidn Inmobiliaria..........cccccoeeeeviieennns 220

2. Integracion de un Mddulo de Andlisis de Sensibilidad ..........ccccooveiiieeiciiiiec e 221



inmolgx.com

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria ......coeveeiieiniiiiiiiiiieiieeec e 221

4. Capacitacion y Actualizacion Continua del Equipo ANalitiCo ........ccoveeriiiinieriiiiieeiceieeee e, 222

CONSECUBNCIAS PreViISTaS. ...eeiiiiiii ittt e et e e e e e s e e e e e e s e s nrer e e e e e s e s mnnneeeeeeesannnnnee 222

EEIUL1 =To Fo Xl [ X \YAL=Te [To F- T AVo Lo o] - o F= -3 NS 222

(=Yoo o] o ToTy Yo T 4= a o [T - T USRS OUPPRRPN 223
Caso practico 17. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." Modelado financiero para una promocion de viviendas usando Excel........................ 224

(O TV LY o L=l 2 o] o1 1=1 o o - PSPPSRt 224

SOIUCIONES PrOPUESTAS. .. .eeeiiieiieeiitteete ettt ettt ettt e sa e st e st e esat e e sab e e sateessbe e bt e e sabeenseeessbeeneeesnnesnnees 224

1. Recopilacion y Analisis de Datos HiStOrICOS ......ccueiiuiiiiieiiiieiieeteesteete ettt s 224

2. Estructuracion Integral del Modelo €n EXCEl ......cocuiiiiiiiiiiiiiiiiieiieee e 224

3. Integracion de un Mddulo de Analisis de Sensibilidad ..........ccccooeciiieeiiiiiceie e 224

L/ VE [ To Yol T o IV A O] o =Tl 1 - [of o] o O SS 224

CONSECUEBNCIAS PreVISTAS. ...euiieiiiiieiiiiteeee ettt ettt e e e sttt e e e e s et e e e e e s e s nnbe et e e e e e esannnneeeeeeesannnnnee 225

VL1 =To [o X0 [N X \Y/L=Te [To F- T Vo Lo o] - o F= o SR 225

LeCCIONES APIENAILAS ... ciiiiiiiieiitieeee ettt ettt ettt e s bt e st e st e e s at e e s abeesabeesabeeeabeesabeeeabeesabeeeaneens 225

Caso practico 18. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." Proyecto Inmobiliario de Uso Mixto: Planificacidn, Ejecucion y Evaluacion Financiera226

(0 TV LY o (=]l = o] o1 1=1 o - PSPPSRt 226
SOIUCIONES PrOPUESTAS. ¢ .eeeiiieeitteiitteete ettt ettt st e st e sit e st e esa bt e s et esabeessteesabeesateesabeesbbeesabeesseeessseenneeesnneenees 226
1. Configuracion de los Supuestos de 1a TranSACCION .........eceicviieeeiiiie et ceee e e e eeaeee e sire e e e etaeeeeaens 226
2. Proyeccion del Periodo de CONSTIUCCION ......ccccuviiiiiiieeeciiee et et et e e aee e e s etaee e e sata e e eenaeeeeaaeaeens 227
3. Construccion de 10S SUPUESEOS OPEIatiVOS .....ccuuiiiiiuiieeeiiiieeeiie e e eeiee e e et e e ee e e e sstaeeeeetaeeeenaeeeeareaeens 227
4. Elaboracion de la Proforma INmobiliaria .......eeeeiiee it 227
5. Realizacion de los Calculos de DEVOIUCIONES ........cccuieieiiiieieiiie et ettt e sree et e e saee e e saaeeeens 227
6. Toma de UNa DECISION dE INVEISION .....oeiiiiiiiieiii e cieeeesteeee sttt et e e e st e e e s e e e saaeeessnbeeeesneeeesneeaeens 228
7. Planificacion y Ejecucion del ProyECTO .......uiiiecuiiiecciiee et tee ettt e et e st e e et e e e nae e e saneeeens 228
I\ oY a1 o] =To YA Y (V1) =S ON 228
S YT o) = [ O 1= o = PPN 228
10. REfIEXION Y APIENIZAJ....eeiciiiieeeiee et e et e e et e e e e e tae e e etaeeeesstaeeeeaaaeeseaseeeeensaeeeanes 229
CONSECUBNCIAS PreVISTAS ..uveieieuireeeiiiiee ettt e ettt e sttt e e et e st e s s et e e e snb e e sanenee s sneeesesnreeesannneeesannneeesnreeesannne 229
V1L = To [o 1o [N E TS \YAL=Te [To F- T Vo Lo o] - o 1= 13 SR 229
[ Tolol o] o 1oAY o Tt =1 o T F- 1SR 230

Caso practico 19. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." Modelado financiero para la inversidn en un edificio de apartamentos residenciales de

T o T OO 231
(O TV LY o (=Tl o] o] 1=1 o o - (OO P S POSUP PSPPSR PPPPPRROt 231
o] [V el o] o [=E s oo TV =TS - [T PUPTN 231

1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para Edificios de LUjo ........cccceeeeeveeeeciieeenns 231
2. Integracion de un Médulo de Andlisis de Sensibilidad y ESCENArios.........ccccoueeeeiiieeeciiieeeecieee e 232
3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y Auditoria .........ccccveeeeiiiieieciee e 232
4. Capacitacién y Formacion Continua del Equipo ANalitiCo.......ccvvvevecieeiiciie e, 233
CONSECUBNCIAS PreVISTAS .cuuttieieiteeeiiieee ettt e sttt e e sttt e e ettt e s be e e e sseeeeesn bt e e sansneeesnneeeeanreeesannneeesannnesesnreeesannne 233
Resultados de las Medidas AdOPLadas..........eeei it ee e e e e e e e sabaa e e e e e e e e enrreaeeee s 233
[T olol (o] Y=Y A Y=Y g Vo T F- 13U PU 234

Caso practico 20. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." Transicion de un modelo financiero en Excel a una plataforma SaaS para promocion de

VIVIENOAS. c.c..iiieeiiiiiieiiiieieetreeeeeteeneeetesaesesteensssssesnsssssennsssssennsssssennsssssennsssssennsssssennsssssennnnnns 235
(O VLY=o L= I o o] o] [=1 4 o - [P PPURROt 235
Y] (8ol T o T o] LU L= - LR 235



inmolgx.com

1. Seleccidon e Implementacidn de una Plataforma SaaS para Modelado Financiero...........ccceevuuenneee. 235

2. Automatizacion y Optimizacion del MOdelO ........cccueiiieiiiiiiieiiieteee e 236

RRNOrToF-Yol] e=YoiTe o IVAV-Yo F-To] = Yol ToT a e [ I =lo [V 11 o Yo J S RPN 236

4. Integracion de Herramientas de Colaboracidn y Gestion de Versiones .........cccceeeeeeevciveeeecveeeeennnen. 236

CONSECUBNCIAS PreVISTAS. ....eiiiiiii ittt ettt e et e e e e s e e e e e s e s nr e e e e e e s e s nnnnneeeeeeesannnneee 237

Resultados de las Medidas AdOPLtadas.......cccueeeiiiieeeiiiie e ctee et e e e e e stae e e esaee e e seaaeeeesnsreeeessaeeeenneeas 237

LeCCIiONES APIrENAIdas. ...ccoouuiiiiiiiieeie ettt ettt st et e st et e e st e e sab e e sabe e e ab e sabeeeabeesareeeanee s 237
Caso practico 21. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." Modelado financiero para la adquisicion y desarrollo de un inmueble industrial....... 239

(O TV LY o L=l 2 o] o1 1=1 o o - PSPPSRt 239

SOIUCIONES PrOPUESTAS. .. .eeiiiieiiteittteeie ettt ettt e sat ettt e st e et e e sabeesab e e sab e e sateesab e e be e e sabeesseeessbeeneeesnnesnees 239

1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para Inmuebles Industriales............cc.......... 239

2. Integracion de un Mdédulo de Andlisis de Sensibilidad y ESCENArios........ccccccveeeiiiieeeciiee e 240

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria ..........cocueeeeeiiieieciie e 240

4. Capacitacién y Formacion Continua del Equipo ANalitiCo.......cccuveieeiuieeiiiiie e 240

CONSECUBNCIAS PreVISTAS. . .uiiiiiiiiieiiiiteeee ettt ettt et e e e s ettt et e e e s s ettt et e e e sessanbabeeeeeeesasbnbaeeeeessasasnraes 241

Resultados de las Medidas AdOPLadas.........cooueiriiiiiiiniieiieete ettt s eeanee s 241

(=Yool o] o 1T Y e T =T o o [T P PO PO SRRUPR PPN 242
Caso practico 22. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." Modelado financiero para un inmueble hotelero. ........ccccoeveeeniiiieeeiiiieereeneeeneeeeennn. 243

(0 TU LY e 1=l 2 o] o1 (=T - T OO PSPPI 243

Y] [ Tel T o T=i 3 o] U =T - LR 243

1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para el Inmueble Hotelero...........cccccvueenee. 243

2. Integracién de un Mddulo de Analisis de Sensibilidad y ESCENArios.........ccceevveerieenieeniieenieesieeeieenn 244

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria ......coceeeiieeniiiiiieieecieeeec e 244

4. Capacitacidon y Formacidn Continua del EQUIpo ANalitiCo......ccueriviiiiiiriiiiieeie et 244

CONSECUBNCIAS PreVISTAS ..uveieieuireeeiiiiee ettt e ettt e sttt e e et e st e s s et e e e snb e e sanenee s sneeesesnreeesannneeesannneeesnreeesannne 245

Resultados de las Medidas AdOPLadas..........eeeeiieiiiiiiiii et eerrre e e e e e sarae e e e e e e e ennraaaeeee s 245

[T olol (o] Y=Y A o Y=Y g Vo T - 13U 246
Caso practico 23. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING

(REFM)." Modelado financiero para la inversion en un espacio de coworking..............ccccceeu.... 247

(O TV L o 1=l o] o] 1=1 o o - (OO PP P PP OUPPPOTPPPPPRROt 247

Y] (8ol oY o ToE g o] LU L= - R 247

1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para el Espacio de Coworking ...........c..c....... 247

2. Integracion de un Mddulo de Andlisis de Sensibilidad y ESCENArios........cccccveeeviiieeeiiiie e 248

3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUditoria ..........cocveeeeeiiieceiiee e 248

4. Capacitacién y Formacion Continua del Equipo ANalitiCo.......cccuvieeeiieeiiiiieeeieec e 248

CONSECUEBNCIAS PreVISTAS. ....eiiiieei ittt ettt ettt e e e e sttt et e e e s e se e et e e e e s e s anbe et e eeeeesanbnbeeeeeeesannnreee 249

Resultados de las Medidas AdOPLadas..........eeeeiiiiiiiiiei et e e e e e s e e e e e e e s eanraaaeeee s 249

[ Tolol o] o T oLt =1 o T F= 3R 250

Caso practico 24. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." Modelado financiero para la inversidon en un complejo mixto industrial y de oficinas.251

(6 TV L= e (=]l o] o1 (=T - O PP PPIPPP 251
Y] (8ol oY o T o] LU L= - R 251
1. Desarrollo de un Modelo Financiero Integral en Excel para el Complejo MiXto .......ccccceeeeevcirinnennnn. 251
2. Integracion de un Médulo de Andlisis de Sensibilidad y ESCENArios.........cccccueeeeeiieeeciiieececieee e, 252
3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y Auditoria ..........coccuereeeiiiieeecieee e 252
4. Capacitacién y Formacion Continua del Equipo ANalitiCo.......ccouviieeiieieiiiieeeceee e 253
CONSECUBNCIAS PreVISTAS .cuuttieieireeeiiieet ettt e sttt e e st ee e ettt e st r e e e snbeeeesabeeesanseeeesanaeeeenreeesannneeesannneessnreeesannne 253
EEIU1L =To [o 1o [ T3 \YAL=Te [To =T Vo Lo o] - o =13 S 253



inmolgx.com

(=T oloi o] g 1T Y o T¢=T o o [T P PP P PP PSRRI PPPRPP 254

Caso practico 25. "MODELADO FINANCIERO INMOBILIARIO. REAL ESTATE FINANCE MODELING
(REFM)." Modelado de compra apalancada (LBO) para la adquisicion de un inmueble de promocion

(13 T4 e <1 L1 T T N 255
(0 TU LY e (=]l o o] o1 (=T - [ PP PPPPP 255
o] [ Tel T o L= o] YU L= = LN 255

1. Disefio de un Modelo Financiero Integral en Excel para una Operacion LBO...........ccccceeeevveeecnnennnn. 255
2. Integracion de un Mddulo de Andlisis de Sensibilidad y ESCENArios........ccccccvveeviiieecciiee e 256
3. Establecimiento de Protocolos de Validacion y AUdItOria ......c.ccoveeveerieeiiiiiinieeeeeieee e 256
4. Capacitacidon y Formacidn Continua del EQUIipo ANalitiCo.......cceevuiiiiiiiiiiinieiieeieee e 257
CONSECUBNCIAS PreVISTAS. .. uiiiiiiiiieiiiteeet ettt ettt et e e e s ettt e e e e s et ee et e e e sesnbebteeeeeesanbnbeeeeeeesanannrees 257
Resultados de las Medidas AdOpPtadas..........oouiiiiiiieiiiieiieiee ettt s s sanee s 258
[ Tolol o] o[- oL =T o [T F= TR 258

ﬂ -/
>Para aprender, practicar. f
>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.
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Con la guia practica del Modelado Financiero Inmobiliario (Real Estate Finance
Modeling - REFM) aprenderas los siguientes temas:

YVVVVYYVY

sector inmobiliario.

Y VV

Concepto y principios del modelado financiero.

Técnicas utilizadas en el modelado financiero.

Importancia de Excel en el modelado financiero.

Introduccién al Software as a Service (SaaS) y su relacion con Excel.
Definicion y concepto del Modelado Financiero Inmobiliario.

Calculo del Ingreso Operativo Neto (Net Operating Income - NOI) en el

Tipos de modelados utilizados en el ambito inmobiliario.
Elaboracién de la proforma inmobiliaria (Real Estate Pro-Forma).
Casos practicos de modelado financiero inmobiliario.

Estos temas te proporcionaran una comprension sélida del modelado financiero y
su aplicacion especifica en el sector inmobiliario, incluyendo el analisis de
ingresos, gastos y proyecciones financieras.

Con esta guia, estaras preparado para llevar a cabo el modelado financiero
inmobiliario de manera efectiva y utilizarlo como herramienta en la toma de
decisiones relacionadas con inmuebles.

>Para aprender, practicar.
>Para ensefiar, dar soluciones.
>Para progresar, luchar.

Formacion inmobiliaria practica > Sélo cuentan los resultados
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En el competitivo y dinamico mundo de la inversion inmobiliaria, contar con una
herramienta que permita anticipar el desempefio financiero y evaluar la
viabilidad de los proyectos es fundamental. El modelado financiero inmobiliario -
Real Estate Finance Modeling (REFM)- se presenta como esa herramienta
esencial, diseflada para transformar datos en insights estratégicos que facilitan la
toma de decisiones.

Esta guia practica estd orientada a profesionales y emprendedores del sector
inmobiliario y de la construccidon que, sin ser expertos contables, desean dominar
los fundamentos del modelado financiero. A lo largo de sus paginas,
exploraremos:

> Qué es el modelado financiero: Descubre como este instrumento, basado
en hojas de calculo y herramientas analiticas, actia como una
“radiografia” de la situacion financiera de un proyecto, permitiendo prever
resultados futuros y evaluar riesgos.

> Aplicaciones practicas: Desde la promocién inmobiliaria hasta Ia
adquisiciéon de activos residenciales, pasando por el analisis de inversiones
en centros comerciales o edificios de oficinas, aprenderds a construir
modelos que reflejen la realidad y proyecten el rendimiento financiero de
tus proyectos.

> Técnicas y metodologias clave: Te introduciremos en el uso de
herramientas y técnicas, como el andlisis de flujo de caja descontado
(DCF), el modelado de las tres declaraciones financieras y el analisis de
sensibilidad, que te ayudaran a medir el impacto de las variables del
mercado en el éxito de tu inversion.

> La importancia de la precisiéon y la modularidad: Conoceras los principios
fundamentales que aseguran la integridad y coherencia de tu modelo,
aspectos esenciales para evitar errores y tomar decisiones
fundamentadas.

> El rol de Excel y otras plataformas tecnoldgicas: Aunque Excel sigue siendo
una herramienta poderosa para el modelado financiero, exploraremos

>Para aprender, practicar.

>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.

Formacion inmobiliaria practica > Sélo cuentan los resultados
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también alternativas basadas en Software as a Service (SaaS) que ofrecen
flexibilidad, colaboracidén en la nube y actualizaciones automatizadas.

> Casos practicos y ejemplos reales: A través de estudios de caso, veras
como se aplican estos conceptos en proyectos concretos, permitiéndote
aprender de situaciones reales y mejorar continuamente tus habilidades
analiticas.

Esta guia estd disefada para desmitificar el mundo del modelado financiero,
haciéndolo accesible para aquellos que, sin formacién contable, desean aprender
a leer y construir modelos financieros robustos. Al finalizar, estaras preparado
para evaluar la viabilidad de tus proyectos inmobiliarios, gestionar riesgos y
maximizar el rendimiento de tus inversiones.

Embarcate en este viaje de transformacién financiera y descubre cémo el
modelado financiero inmobiliario puede ser el aliado perfecto para impulsar el
éxito de tus proyectos. iBienvenido a la era de las decisiones informadas y
estratégicas en el sector inmobiliario!

AR
>Para aprender, practicar. A
>Para ensefiar, dar soluciones.

>Para progresar, luchar.
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