inmolgx.com

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

CURSO/GUIA PRACTICA
COMPRA DE CARTERAS DE
ALQUILER

DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS, RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION

635 pags.

~ - -
inmoley.com

-

>Para aprender, practicar ﬂ

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



inmolgx.com

Todos los derechos reservados. No esta permitida la reproduccion total o parcial
de este libro, por ningun medio, ya sea informatico, electrénico, mecanico,
fotocopia, grabacion, o cualquier otro, asi como su préstamo, alquiler o cualquier
otra forma de cesion de uso, sin previa autorizacién por escrito de los titulares de
los derechos de propiedad intelectual.

Esta obra se ha elaborado con fines didacticos, por lo que el editor, autor, o
cualquier persona relacionada con la misma se exoneran de toda responsabilidad
resultante de las actuaciones de cualquier clase realizadas en base a esta obra,
asi como de cualquier error u omisién que pudiese contener.

Copyright © inmoley.com

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

>Para progresar, luchar

Formacion inmobiliaria practica > Sélo cuentan los resultados



inmolgx.com

indice

EQUE APRENDERAR?........ocucuiuiririarisisisisisisisisisisisisisisssisssssssssssssssssssssssesssssssssssssssssssssssasss 25
L o [ oo 1o T . -
Estrategia y enfoque profesional para la compra de carteras de alquiler .........cccceveeerenirennennne. 28

Capitulo 1: Fundamentos de la compra de carteras de alquiler y I6gica de inversion (Espana y
o 111 TeTe [ 1= Lo+ ) OO OO PR . 1

1. Objetivos del inversor en compra de carteras de alquiler ........ccceveeirreeiireniiieeicreereneeceeeenenenn. 28
a. Renta recurrente vs creacion de valor (Value-add) .........ccueeeiiiieieiiii et et 28
b. Estabilidad, rotacion, reposicionamiento y estrategia de salida.........cccceeeeeiiieieiiei e 30
c. Criterios de éxito: ocupacion, cobro, costes, CAPEX Yy reputacion .........ccccceecuveeeeiiieecciiee e e e 32
2. Tipologias de carteras de alquiler y su efecto en el riesgo.......cccccerveeeciirieeiciireccciirececceeeennnn. 33
a. Residencial, oficinas, retail, logistico, mixto, hospitality “lving” ........coovveiiiiiiiie e, 33
b. Perfil de inquilino: atomizacidn, concentracion y calidad crediticia......ccccocveevecieiiiiiieecniee e 35
c. Particularidades Espafia/LatAm: inflacion, divisa, informalidad documental .........c.ccceeeveveeieeieecneennn, 36
3. Estructuras de adquisicidn aplicables a carteras de alquiler......cccceveeereeeiereniiieeiereeerrenerennnnes 38
a. Asset deal: transmisidn de activos y subrogacidn/cesion de contratos.........cceeeveeeieeeieeeieeceeeecveeseeenns 38
b. Share deal: compra de vehiculo societario y pasivos [ateNntes .........ccccueeeeiiiiieieciee e e 39
c. Criterios de decision: coste total, rapidez, riesgos y financiacion ..........cccceeccieeeeiiiececciee e, 40
4. Organizacion del proceso de compra de carteras de alquiler ........c..ceereeeeceiiienceriieeceerneenncens 41
a. Fases: pre-oferta, data room, muestreo, valoracion, negociacion, cierre, integracion ..........ccccccueeeuneen. 41

b. Roles: deal lead, legal, financiero, técnico, operaciones, IT, compliance
c. Gobierno: comité de inversién, PMO, control de versiones y evidencias

5. Entregables base de la operacion de compra de carteras de alquiler ..........ccoeeeeueerreennnnnnnnne.. 44
a. Investment memo, scorecard y mapa de riesgos iniCial.......ccuuveeiiieiiiiiiiiee e
b. Plan de due diligence integrado (por dominios y por riesgos).......
c. Plan de integracidn preliminar y estimacion de coste/importe

6. Marco de decisiones “go/no-go” en compra de carteras de alquiler ...........ccceeeeeeeeeeeeeeeeeennns 46
a. Umbrales de materialidad y “deal breakers” ...ttt et 46
b. Riesgos mitigables (precio/condiciones/retenCioNes/@SCroW) .......cccccveieeireerreeireeeeeeeereeereeere e eee e enes 47
c. Sefiales tempranas de alerta: red flags estructurales..........coovcuieeieiiiii e 48

Capitulo 2: Metodologia de due diligence en compra de carteras de alquiler: enfoque por
ri€SQOS Y POF @VIENCIAS .......eeeeuereuneereeneeeenrereenseeneserensserenssesenseesassessssssenssssessssssnssssnsseeenses 49

1. Diseiio de la due diligence para compra de carteras de alquiler........ccccceeeiiiniiieiiieniiieennean. 49
a. Alcance: contratos, garantias, cobros, gastos, activos, litigios, compliance, IT.........cccccceveviiieeecceee e, 49
b. Materialidad: por importe, recurrencia, concentracion y reputacion ...........cccccccveeeeieeeecciieececieee e, 51
C. Metodologia: QUICK SCaN + AEEP IVE ....eiiiueiieieiiie ettt ettt e ettt e e e eate e e e eaaa e e e e taeeeesreeeeeanaeas 53
2. Fuentes de verdad en carteras de alquiler (datos vs documentos) .........cccceeveeeeenenecceereneeennnes 54
a. Rent roll, PMS/ERP, extractos bancarios, contabilidad, facturacion ..........ccccueveeeuiriiccieee e, 54
b. Contratos, anexos, comunicaciones, actas y certificados .......eeeeciiiiiiiiieeeiiie e 55
c. Reglas: “sin evidencia, sin crédito” (no evidence, N0 Credit)......cceciveeieciee s 56




inmolgx.com

3. Reconciliaciones minimas obligatorias en compra de carteras de alquiler............................. 57
a. Rent roll vs cobros bancarios (caja)
b. Rent roll vs contabilidad (devengo)
c. Garantias (fianzas/depdsitos/avales) vs saldos reales

4. Gestion del proyecto de compra de cartera de alqUiler ........cee.eeveeeeeeiiieenieiieenneeereenneeereennenns 60
a. Calendario por sprints Y Priofidades ........cccveeiiciiieeeiiie e ceeee st ere e e ee e s e e e e sate e e s eaaa e e e s taeeeenreeeennnneas 60
b. Gestion de Q&A, INCIAENCIAS ¥ €SCAIAA0 ..viuiiiriiiiiiieiee et be e sbeessbeesane 61
c. Trazabilidad: “issue tracker”, “decision log” y control de cambios ..........ccceeiieriieriiiinieiiieeeeeeeeee 62
5. Conversion de hallazgos en euros (importe) y condiciones contractuales.........ccccceveeeuennnneeee. 62
a. Cuantificacion: probabilidad/impPacto/timMINg ........cceieieiiriirereeeeee ettt 62
b. Palancas: ajuste de precio, retenciones, escrow, indemnidades........cccceeeriiieiniieieiiieeeenieee e 63
C. Plan de mitigacion pre-Cierre Y POST-CIEITE .....ccuiiiiiiiieiee ettt ettt st e e e 64
6. Entregables finales de due diligence para compra de carteras de alquiler.......cc.cccceeevenenannene. 65
a. INfOrme €JECULIVO Y @NEXOS TECNICOS ....vviiiiiiieeiiieeeeiiee e ettt e e ettee e ettt e e e eaae e e sbaeeeesataeeeeasaeeeeasaeeeesseeesnnsenas 65
b. Red flag log priorizado y plan de @CCIONES .........ceieiiiiiiiiee ettt e e e e etae e e e sare e e e saee e saaeeeens 65
c. Recomendacién de estructura de precio y plan de integracion ...........cccoeeeeciiieeeciieeeciiee e e 66

Data room en compra de carteras de alquiler: disefio, control de calidad y seguridad............... 67

Capitulo 3: Estructura del data room (VDR) para compra de carteras de alquiler y normas de
o [0] /T34 1 12 11 V-{+ PO PEPPPURRRRRY - ¥ 4

1. Arquitectura del data room orientada a compra de carteras de alquiler .............cc...eeenne.neee. 67
a. indice por dominios: legal, rent roll, garantias, fiscal, técnico, ESG, operaciones, IT .........ccccovuevererennen. 67
b. Nomenclatura, metadatos ¥ VEIrSiONA0 .....ccciuiieiiiiiie e eciiee et et e e et e e e seae e e saae e e esateeeeeanaeeesnaeeeens 69
c¢. Matriz de correlacion: activo—unidad—inquilino—contrato—garantia—cobro .........ccccceevveveviieeieceee e, 71

2. Seguridad y accesos del data room en compra de carteras de alquiler.........ccccceueeereeannnnnnnee..
a. Roles, minimos privilegios, caducidad Y IMFA..........ccuiiiiiiee ettt e et e tae e e e ar e e e e ate e e eeanaeas
b. Watermark, restricciones de descarga y auditoria de accesos
c. Protocolo ante incidencias: filtraciones, errores y evidencias falsas........ccccccoveeeiiiiiicciiee e,

3. Calidad documental del data room para compra de carteras de alquiler.........cccccccereeernnnnnene. 77
a. Completitud: contratos + anexos + renovaciones + poderes
b. Legibilidad: firmas, fechas, paginas, anexos, idiomas................
c. Consistencia: coherencia rent roll vs contratos VS CODIoS.......coviiiiiiiiiiiiieeieeseeec e

4. Datos estructurados dentro del data room de compra de carteras de alquiler ...................... 80
a. Plantillas: rent roll, morosidad, garantias, vencimientos, litigios, proveedores ..........ccccceeeveeeeiveeeennen. 80
b. Evidencias: extractos, recibos, liquidaciones, COMUNICACIONES .........c.uvveeeeeiiiiiiiiieee et 81
c. Control de calidad: reglas, validaciones y “data fre@ze” .........ceeeeeiiiieciiie et e 82

5. Automatizacion y extraccion de clausulas (contract abstraction) en compra de carteras de alquiler

.............................................................................................................................................. 84
a. Uso de OCR/IA para abstraccion contractual y deteccion de clausulas .........ccooovveevvieveeeiieeneeciveeeeeenns 84
b. Riesgos: falsos positivos/negativos y necesidad de revision humana...........cceeveevciieeceesceeecee e 85
C. Registro: “abstraction 108" ¥ “reVIEW NOTES” ........coociiii ittt e e e e e e e eneee e eennaeas 86
6. Informe de “data room readiness” para compra de carteras de alquiler .........cccccceveaauennnneee.. 87
a. Checklist del vendedor y checklist del COmMPrador .........ccueeeiiiiiiieiiie e e
b. Lista de carencias criticas (gaps) y sustitutos aceptables...........

c. Impacto en precio/condiciones y plan de cierre de brechas



inmolgx.com

Capitulo 4: Data Request List (DRL) para compra de carteras de alquiler: evidencias,

prioridades y gestion de Q&A............ceeueeervveuuiiiirenuiiiiiineiiiiissniiiiissniiississsississssisssssnsssnns 90
1. Construccion de la DRL para compra de carteras de alquiler..........ccoeeeeecerreeeeerreenccereeeneenenes 90
a. Capas: imprescindible, importante, deseable

b. Priorizacidn por riesgo y materialidad...........ceevueeiiiiiiiiniieneeeeeeeeeee
c. Adaptacion Espafia/LatAm (formatos, certificaciones, disponibilidad)

2. DRL contractual para compra de carteras de alquiler ......cc.cccieeeiiiiieeeiiiiieeiiiiieeciinnieeninnnenen.
a. Contratos, anexos, renovaciones, cesiones, subarriendos.........cccccccceevvvveeenen.
b. Comunicaciones relevantes (subidas, incumplimientos, acuerdos)
. Poderes, representaciones Y aULOrIZACIONES ........ceeecuiieeeeiuieeeiiiieeecteeeeeteeeesireeeesereeeeesaeeeesseeesnnseeeennnneas
3. DRL econémico-operativa para compra de carteras de alquiler ......c.ccooveeeeeiireeeiirreenceneennn. 97
a. Rent roll histdrico, cobros, impagos, CONCIlIACIONES.......ccviiiiiiiieieiiee e 97
b. Gastos recuperables/no recuperables y iqUIdACIONES.........ceevveeieieiereresece e 98
c. Depdsitos/fianzas/avales/seguros: pruebas y VENCIMIENTOS. .......c..ccuievieieeiecteeireere e eee et ereeae v e 99
4. DRL de activos y cumplimiento en compra de carteras de alquiler.......c.ccceeeeeeierencireencreannnne 100
a. Titulos, cargas, licencias, seguros del iNMUEDIE ............oooiii i 100
b. CAPEX/OPEX: planes, presupuestos, Ordenes de trabajo ........ccceecveeiiveeeiieeiiieeeieee et svee v 101
c. Proteccion de datos y compliance aplicable.........ooo i e 102
5. Gestion de Q&A y “gap log” en compra de carteras de alquiler........cccoerveeniirreeiiirinencinneee.. 103
a. Procedimiento: preguntas, evidencias aceptables, plazos.......ccccceevveiiiieiiiiinieniieeee e 103
b. Trazabilidad: quién responde, qué evidencia aporta y validacion ..........cccocveeieiiiiieirciee e, 104
C. Escalado de inCidencias Y CIErre 0@ ZaPs ..ueecveerieeerieeriiieeiee ettt ettt ettt sate et satesbe e e sateebe e e saeeenees 105
6. Entregables de la DRL para compra de carteras de alquiler.........ccceeeeeeirreeeicirieeeceinreenccennenen. 105
a. DRL final, evidence map y matriz de cumplimiento .........cccoeiiciieieiiiie e 105
b. KPIs: % completitud, % evidencias validas, tiempo de respuesta ........cccceeecuveeeeciieeccciiee e e 106
C. Recomendacion de aCCIONES Pre-CIEITE.....ccuuiiiicuieeeeeiieeeeitte e e ecteeeesteeeeetteeeesaaeeeesteeeeesseeeeasseeaesnteeeeannes 107
PARTE TERCERAL. .......oeeeeeeeieeietiietiienenstesestnstessssnssessssnssssessnsssssssnssssessnssssessnssssnssnssnns 109
Muestreo de contratos en compra de carteras de alquiler: metodologia y red flags legales .....109

Capitulo 5: Disefio del muestreo de contratos de alquiler (risk-based sampling) para due

Lo 11 o [=1 1 Lol - OTPPR 109

1. Definicion del universo contractual en compra de carteras de alquiler .......c..cccceeueiirrennnnnnnes 109
a. Poblacidn: contratos activos, vencidos recientes, precontratos, acuerdos
b. Estratos: por importe de renta, tipologia, vencimiento, incidencias ...............
c. Relacién con rent roll y evidencias de CODIO .....uuiiiiiiii e ee e e rre e e eanes

2. Determinacion del tamafio de muestra para compra de carteras de alquiler........................ 113
a. Muestreo por materialidad: top rent y concentracién por grupo
b. Muestreo por riesgo: morosidad, litigios, clausulas atipiCas ........cccceeeeieeeeiiieieciiii e
c. Muestreo por anomalias: datos faltantes Y OULIIErS.......ccc.ueiiiiieieciiie et

3. Plantilla de abstraccidn contractual para compra de carteras de alquiler.........c...ccceaauuenneee.. 117
a. Datos clave: partes, unidad, renta, duracidn, indexacion, SastOS .........ccccveeeiiuieeeciiieeeeiieee e e e ecieee e 117
b. Clausulas criticas: terminacion, obras, cesidn, garantias, penalizaciones..........cccccevecveeevcveeeeccenee e, 119
c. Evidencia minima: anexos, comunicaciones y confirmaciones ..........ccccccuvveviiieeeniieececiee e e sieee s 120

4. Protocolo de revision del muestreo en compra de carteras de alquiler .........cccceevveeneerrnannnens 122
A. DODIE FrEVISION Y “PEEI FEVIBW” ......eeeeeeiiee ettt e et e e e e et e e e eetee e s eaaeeeessteeeeaseeeesnseeaesnseeeeannes 122



inmolgx.com

b. Resolucién de discrepancias y criterios de aceptacion ..................
c. Registro de hallazgos: issue tracker vinculado a cada contrato

5. Extrapolacion de hallazgos del muestreo a toda la cartera de alquiler .........ccceeeeeeereennennnneee. 125
a. Reglas de extrapolacién: prudencia y materialidad ..........cccooocieeieiiiii e e 125
b. Cuantificacion econdmica (importe) Y PriorizaCion .......c.ceeeccuveeeeiciiie e e sere e e 126
c. Impacto en precio, garantias y plan de inteGracion .........cccccvcueeieiiiie e e eee e 128
6. Entregables del muestreo contractual para compra de carteras de alquiler .............cc........... 129
a. Informe de MUESTre0 Y CONCIUSIONES ....c...iieiiiiiiieiie ettt ettt et nees 129
b. Matriz de riesgos contractuales y MitiGaCioNes ...........coiuiiriiiiiiiiiiieieee e 130
c. Recomendacion: ampliar muestra o replantear CondiCioNES........cocueeevieiiiiiiieniiieie e 131

Capitulo 6: Red flags contractuales tipicas en compra de carteras de alquiler y como mitigarlas

1. Red flags de duracién y terminacion en compra de carteras de alquiler.........ccccceueeerrennnnnnnee 133
a. Break options, vencimientos cortos y rescision unilateral .........cccoocveeieiieiiiiiieeesee e 133
b. Clausulas resolutorias y penalizaciones desproporcionadas.........c..eeeeueeeeeiiieeeeiieeeccieeeecireeeeseeeeeeeaveeas 134
c. Riesgo de pérdida de ingresos y plan de MitigaciOn .........cc.eeiiiiieieiiiieceiee et e et e e 135
2. Red flags de renta e indexacidon en compra de carteras de alquiler ......c.ccceeeereeicrencrenncreannnns 137
a. Rent free ocultos, descuentos no documentados y rentas variables ambiguas ..........cccccoeevveeeciineenns 137
b. indices, topes, SUIOS Y PEFIOAICIAAU ........c.covevererereieeeeeeeetere ettt ettt s s s et s seses s nas 138
c. Ajustes no aplicados y riesgo de reclamacion .........ccooceiiieriiiiiiene e 139
3. Red flags de gastos y obligaciones de obra en compra de carteras de alquiler...................... 140
a. Recoverability incompleta y exclusiones relevantes ..........coceieieeriiiiiieniieeeeec e 140
b. CAPEX comprometido y mantenimiento diferido ........cocueevieiiiieiiiiiiieieeeeeee e 141
c. Riesgo de litigio por defectos del iNMUEbIE/SEIVICIOS ......ceeecveieiieeciiicceeeciee et e 141
4. Red flags de garantias y cobro en compra de carteras de alquiler ........ccccceeiveeiiiiieniciiiennnens
a. Fianzas/depdsitos no transferibles 0 Sin @VIdENCIA .....c.eeccvieeiviiiiiecee e e
b. Avales vencidos, seguros mal emitidos o sin beneficiario
¢. Morosidad estructural y acuerdos VErbales .........ccoccuiiiieiiiriicieee et e e s e et e e e
5. Red flags de cesién/subarriendo y cumplimiento en compra de carteras de alquiler ............ 144
a. Cesiones sin consentimiento y subocupacién no declarada
b. Poderes insuficientes y firmas irregulares ..........cccocoeeveviveennns
c. Proteccion de datos y comunicaciones al inqUilino .........ccueiiiiiiiieciiie e
6. Mitigacidn contractual y econémica de red flags en compra de carteras de alquiler............. 146
a. R&W, indemnidades especificas y limites (cap/basket/de Minimis)........cccceevveeeeirenieeeceeecieeeree e 146
b. Ajuste de precio, retenciones, escrow y seguros de R&W ........cccoviiiiiiiiiiiiiiiiiiieee e e e eeiaeneee s 148
c. Covenants pre-cierre y obligaciones POST-CIEITE ......c.uiiiieiiiieiiciie ettt ecee e e e eee e e e saee e e s eaeeeeanes 149

Auditoria del rent roll y due diligence econémico-financiera en compra de carteras de alquiler150

Capitulo 7: Auditoria del rent roll en compra de carteras de alquiler: integridad, conciliacion y
(LT 0112 ] [7{s Tol o] HRO PP POPPPRY 1. /)

1. Requisitos de un rent roll “audit-ready” en compra de carteras de alquiler.......................... 150
a. Campos obligatorios y reglas de CONSISTENCIA ......ceieciiieieiiie e e e sere e e 150
b. Normalizacién de moneda, periodicidad e impuestos indirectos (si aplica) ......ccccceeeveeeeviveeeesieee e, 153
c. Control de duplicidades y unidades iNEXISTENTES ........eveeeieiiiiiciiee e e e e e eae e e eanes 155

Y



inmolgx.com

2. Conciliacion rent roll vs cobros bancarios en compra de carteras de alquiler........................ 156
a. Metodologia de muestreo de cobrosy eVidentia .........cooceeeiiiiiiieniiiiiie e
b. Identificacion de cobros no asignados y devoluciones
(ol H=T o - I [l oo ] (oI o o - | =L 1SSt

3. Conciliacion rent roll vs contabilidad en compra de carteras de alquiler .......c.ccccceerrreeeennnnee. 160
a. Devengo vs cobro y ajustes por PeriodifiCaCion ...........occcciieiiciie et 160
b. Ingresos extraordinarios Y NO FECUITENTES ........uieieciiieieireeecieeeeerieeeeeteeeestaeeeesaseeessnseeeessseeessssaeesnnseens 161
. Coherencia con reporting @l INVEISOT ........oiiiiiiiiiiie ettt et seae b e saeeenees 162

4. Morosidad e impagos en compra de carteras de alquiler..........cooveeeeirieeieiiieeicerieeeerreeeneens 163
a. Aging, provisiones, reCUPEraciones Y CASTIZOS .....cciviriiiiiiirieiiiiieeeiiite st e st e et e e s erre e e ssaee e s sraeeseanee 163
b. Planes de pago y SU fOrmalizacion ...........cooueiiiiiieiiiieiiece ettt st s 164
c. Efecto en precio y en plan de integracion de COBIro ........oceeriiiiiieniiiiiieee e 165

5. Gastos recuperables y fugas (“leakage”) en compra de carteras de alquiler ............ccccueeen.e... 166
a. Reglas de reparto Y HQUIdACIONES . ....c.c.uvie ittt e et e e e tte e e s tae e e e sate e e eesaeeesnaeeeesnbaeaeennns 166
b. Subcontadores, coNSUMOS Y refaCturacion ..........ccccuiiiiciiie e e e e e e str e e e e sare e e eanaeas 167
c. Oportunidades de MEeJora Y QUICK WINS .......uiiiiiiieeeiiiie ettt e e te e e setve e e e sate e e e enaee e snaeeeesataeeeennes 168

6. Entregables de la auditoria del rent roll para compra de carteras de alquiler........................ 169
a. Informe de ajustes (pro forma) con trazabilidad...........ccoecerieriiiiinie e 169
b. Lista de excepciones y red flags cuantificadas ........coocueeiieiriiiiiiiniieeee e 170
c. Recomendacion de reservas, retenCioNes Y ACCIONES ....cccueeriiiiriieriiiieiieeiee ettt 171

Capitulo 8: Due diligence de costes (OPEX), CAPEX y proveedores en compra de carteras de

Lo ][+ 17 ] =] OO PTPPRRRTS I A

1. Mapa de costes y contratos de servicio en compra de carteras de alquiler........................... 173
a. Mantenimiento, limpieza, seguridad, ascensores, seguros, Utilities.........ccccceeveiiiiiieeiieiiciiiieeee e 173
b. Condiciones: indexaciones, permanencias, PenaliZaCioNes ..........cccvviieieeiieiiiiiieeee e e ecvaaeee e 175
c. Riesgos por cambio de control y cesidn CONtractual ........c.eceiciieieiiiie et e e 176
2. Due diligence del CAPEX en compra de carteras de alquiler.........ccceeeuiiiiieeiiiiieeiiiiieneiinnenen.
a. CAPEX diferido: estado del activo ¥y DacKIOg.........cccouviieieiiieeceeeecee et
b. CAPEX comprometido: obras pactadas con inquilinos o autoridades
C. Plan CAPEX: priorizacion, Calendario Y COSTE .....cuuiiiiiiiieieiieeeicieeeesiteeeetee e seae e e e sir e e e esaaeeessnaeeeesbeeeeennes
3. Validacidn de facturacion y érdenes de trabajo en compra de carteras de alquiler............... 180

a. Evidencia: facturas, contratos, actas y certificaciones
b. Coherencia con incidencias y quejas

C. Riesg0 de SODreCOSIES Y frAaUE ......oei ettt e e tte e e e eaae e e e s ate e e eetaee e saaeeaeeabaeeeennes

4. Optimizacion de costes tras la compra de cartera de alquiler .........cccovveeeeiiieniiiiiecierieennnens 182
a. Renegociacion de proveedores Y lICItaCioNES.........cocviiiieiiie ettt e e e e e e e ba e e e eanes 182
b. Estandarizacion de SLAs y control de calidad.........cc.eviieiiericiie e 183
c. Ahorros realistas vs expectativas (importe y timing) .....cccceeevciieieiiiie e 184

5. Gestién operativa de incidencias y su relacién con ocupacion/cobro ........cccceeerereriiererererennns 185
a. Backlog de incidencias y tiempos de rESPUESTA ....ccccuviieieeiieeiiieeeeriieeeeiee e saee e e st e e e eeeeeessnaeeeesseeeeennes 185
b. Impacto reputacional y riesg0 de lItIZI0 .....cciiiiieiiiiiei e e 185
. Plan de mejora de servicio al iNQUIlINO c......uviiiiiiiiieee e e e e e st e e e e e e e nnaaes 186

6. Entregables de due diligence de costes para compra de carteras de alquiler........................ 187
a. Informe OPEX/CAPEX Y FESE0S CIEICOS ..uvviereiireeeitieeiteeeiteeeiteeeeteeeeteeesteeeeteeesseeestesenseeensesessseensseessseensens 187
b. Estimacidn del coste de integracion de ProvVeEAOIES .........cccuieeeciiieeeiiiee e eeete et e e et eeeeaaee e eeaneeas 187
c. Recomendaciones de TSA y condiciones €n €l SPA/APA ..........oooeeeiieeieeecee et eete e eeae e saeesnae e sae e 188



inmolgx.com

A R G U N T T —— 190

Valoracion y estructura de precio en compra de carteras de alquiler: ajustes, retenciones y
L0 T T Tl Tl o T 190

Capitulo 9: Valoracion de carteras de alquiler en contexto de compra: modelos, hipotesis y

=10 K31 1] [T Lo To (=X 190
1. Enfoques de valoracidn para compra de carteras de alquiler.........ccoeeeeecerrieeiirreeccereeeneenees 190
a. Capitalizacion, DCF, comparables y por Unidad ........c.ceeeieeiiiiiiiieniieeieeee e 190

b. Adecuacion Por tiPOIOGIa Y PAIS «...ueeiuieiiiieiieiie ettt st s b e eanee s 192

c. Validacion con mercado Y tranSACCIONES. ......cicicueeeeiiieeeeieeeesiteeeestreeeetreeessaaeesesatseeeesseeessseeaesssseesnnnns 194

2. Hipoétesis clave en compra de carteras de alquiler...........ceeeiiiiiiieeeiiiiciiiinineecnsseieneneeeeenennn 195
a. Ocupacion, crecimiento de rentas € INAEXACION .........eeeeeciieiiiiee et eeree e st e e e e ae e e esaeeeeebreeeennns 195

b. Tipos de interés, iNflacion ¥ diViSa..........cccuiiiiiiie i e e e are e e st e e e e stre e e eeanaeas 196

€. CAPEX, OPEX, vacancia Y MOTOSIHAA ......cceeiuieriiiiieeeiiiieeeiieeeseieeeesiteeeseaeessnaeeesssteeeessneessnaeeessnsenesnnnns 198

3. Construccion del NOI/EBITDA de cartera de alquiler para compra ........ccccceveeeeeeeeeeeneeeeeeeeeenne 199
a. Normalizacidn de ingresos Y astOS MECUITENTES ....ccc.uiieieciieeeicieeeerieeeesieeesseeeeesieeeesneeeessaseeeesbeeeennes 199

b. Ajustes por concesiones e ingresos N0 VErificables .......coiiviiiiiiiiiiiciee e 200

C. RESEIVAS Y CONTINGENCIAS ..eeiiiiieiiiiiieee e ettt ettt e e e e sttt et e e e s ettt et e e e s e s ababeeeeeeesssbnbbeeeeeesassnnnes 201

4. Sensibilidades y escenarios para compra de carteras de alquiler .......ccccceveeeieeniirencirenncrennnnns 202
Q. BaSE, CONSEIVAUOI Y ESTIES ....uiiiiiiiieeeciiieeceitee ettt e e ettt e e e e tte e e staeeeesataeesesaaeesaaaeeeeastaeeeansaaeeenssesaeanseeaeanns 202

b. IMmpacto de rotacion Y VENCIMIENTOS ....cc.uiiiiiiriieiieeriee sttt ettt sreesae e sbeesiae e sibeesaaeesabeesaaeesabeesaseess 203

C. Impacto de tipo de INtErés Y CODBITUIAS ....cccviiriiiiiiieiiie e saaeeaees 204

5. Conversion de red flags en ajustes de precio de compra de cartera de alquiler .................... 205
a. Price chips documentados (CON EVIAENCIA) ....eecviieiieiiieeiie e ereeetee e eeteeeeree e ete e e seeeeeteeesraeesaeesnaeeneas 205

b. Ajustes por CAPEX diferido y riesgos contractuales.......ccueeevuieeieiiiiecciiie e e 206

c. Priorizacién: descuento vs retencion vs indemnidad .........ccoceveieeriiiinieniiieee e 207

6. Entregables de valoracidon en compra de carteras de alquiler .........ccccceireeeiiiiineiiiiieneiinnenen. 208
a. Modelo financiero y memo de ValoraCion.........c.eeeeciiiiieiiie ettt e et e e e tae e e eaae e e e eataeeeeanes 208

b. Matriz de sUPUESTOS Y EVIHENCIAS.....cciuiiiiiiee et e e e e et e e e e e e e saebaa e e e e e e e snnnbraaeeeeas 209

c. Recomendacion de precio ObJELIVO Y FANZO0 .....ccuuiiieiiiie ettt ettt e e et e e e eaae e e etaeeeeeabaeeeeanes 210

Capitulo 10: Estructura de precio y mecanismos de ajuste en compra de carteras de alquiler

...................................................................................................................................... 212
1. Estructuras de precio en compra de carteras de alquiler ........cccccceeeiiieiiiiiieiiiiirenieieeeniene. 212
a. Locked box vsS cOMPIEtioN @CCOUNTS ...ccciuiiiiiiiei et e e e e st r e e e e e s eabataeeeeeesennnnnes 212

o e oY = 1 (=Yo Ko LI =T o = T VA== 1 o 1S 214

c. Tratamiento de depdsitos/fianzas/antiCiPOS .....c..iccveicieieiieiiie e sa e e sare e s aeeeanes 215

2. Ajustes por working capital, deuda y caja (segulin estructura).........ccceeeerreeeneeerecnncerrennnceenennn 216
Q. DEfiNiCIONES Y PEITMELIOS ... eiiieiieiee ettt et e et e e st e e e st e e e eeaeeesnaeeeessteeeeaseeeesnnsneeeanseeeeannes 216

b. Metodologia de CAlCUIO Y VIAENCIAS ....ccuviiieiiiie ettt e et e et e e e s tr e e e eearee e eeanaeas 217

C. Disputas tipicas Y COMO EVItArlas......cccuiiiieiiii ettt e et e e ettt e e e e te e e e eaaee e eaaeeaeenbaeaeennns 218

3. Retenciones, escrow y garantias econémicas en compra de carteras de alquiler.................. 219
a. Disefio: importe, duracion y DEracion ............ccuei it ta e eeanes 219

b. Eventos gatillo: litigios, morosidad oculta, CAPEX ........cccueeiiiuiieeeiieiecceee e steeeeeseee e eeeee e e snre e e e sneneeeenneeas 220

C. Gobernanza: agente SCrOW Y FEPOITING ..cc.uuiiiicieeeeiiieeceiiee e setee e e stre e e eeee e e seaaeeeesateeeessneeesnseeeesnseeesnnnns 221
4. Declaraciones y garantias (R&W) e indemnidades especificas .....ccccccervemneerriennieriienncerieennnens 222



inmolgx.com

a. Catalogo por dominios (contratos, cobros, garantias, cumplimiento) ........ccccceevivevieeiieesieesiee e 222

b. Limites: cap, basket, de Minimis, PlAazos ......coccuiiieiiiiiiiiiee et e s e s saee e e saneees 223

c. Seguros de R&W: utilidad, [IMITES Y COSTE ...uuiiiiiiiiieiiiieceiee et e e e st e e e e eee e e snae e e e sataeeeennes 224
5. Condiciones suspensivas y COVENaNtS Pre-CiErre ....c.ccceeieeerreecerenerenerennerensersnsserassessnsernnnes 225

a. Evidencias obligatorias (data room, DRL, cONSeNtiMIENtOS) .......ccevcuiieieiieieiiiiee e cree e e s 225

b. No deterioro del negocio y continuidad de CODIO .......cccuiiiiiiieeeiiiic e e 225

c. Actualizacidn (“bring-down”) de informacion Clave .........c.ueeiviiei e 226
6. Entregables de estructura de precio en compra de carteras de alquiler .........cccceerreaannnnnneee. 227

a. “Deal adjustment sheet” y anexos

b. Checklist de CIErre Y Prorrat@os .....oooueiiiiiiieiie ettt st b e s e sbeesanee s

c. Recomendacion final: precio, ajustes y Mitigaciones .........ceccveiiiieriiiiiiieniie e 228

Capitulo 11: Financiacion de la compra de carteras de alquiler y su impacto en covenants,

(=T o ToT g 11 1o IS VAol -] g -t 230
1. Opciones de financiacion para compra de carteras de alquiler..........ccceerreenierreencereeeneenes 230
a. Bancaria, deuda privada, club deal, vendor fiNANCe ............coociiiieiiiie e 230

b. Coste total de financiacion Y COMISIONES .....ccc.uiiiieiiiii ettt e et e e e ae e e e sbr e e e e steaeeeaneeas 232

C. Coberturas de tipo 0@ INTEIES Y MESEOS ...cccureeeiiuiieeeiiieeeeiieeeseteeeeetreeeesaeeeseuseeeesteeeeasssseesassesaesnseeenanns 233

2. Covenants y restricciones tipicas en financiacion de compra de carteras de alquiler ............ 234
a. LTV, DSCR, OCUPACION, CASN SWEEBP ..cecuiiieiiiiieeiiieeeeititeeeeitteeeseteeeessteeessseeessaaeeeesstaeeessseessnsseeessnseeesnne 234

b. Limitaciones de CAPEX y diStribUCION 0@ Caja ......ccueeruveeiiiiniieiieeiie ettt sttt st 235

C. Reporting y auditorias @XiGidas. .......couueeriiieiiieiiie ettt st 236

3. Due diligence del financiador alineada con el data room del comprador..............cccccaueunneee.. 237
a. Paquete de informacidn y consistencia con rent roll.........ccoceeeeeriiiinieniiee e 237

b. Tasacidn, auditoria y VerifiCacion EXEEINA .........ueeieciiiiieieee e ettt eta e e e ete e e e etee e e sbreeeesseeeeennaeas 238

(o @ | 1= o Vo F- T g {o R VA A =T {0 1o LI =1 = Yo LSRRt 238

4. Garantias y estructuras de seguridad para financiacién de compra de carteras de alquiler...239

a. Hipotecas, prenda de participaciones, cuentas pignoradas.......cccccceecciiiiieeiieiiiiiiieeeeeeccciireee e e e seinenes 239

T @1 o] e (ol T N = TV AR T =¥ [ o 1SR 240

C. Riesgos de €JecuCiON Y CONTINGENCIAS ....viiieuiiriiiieee et e eetee e eeiee e et e e e etae e e s saaeeeesnteeeesnaeeessaeeeesnteeeennnes 241

5. Modelizacidn financiera bajo covenants (stress testing) .......cccceueereeenciireeenciereeerceereneneeneenan 241
a. Sensibilidad de ocupacion/morosidad/tipo de INTEIES ........ccueeviieeieeeecre ettt e 241

b. Reservas y CoIChONES PrUENTES ......ccuuiiiiiieie ettt e e e e et e e e e e e e saabbaeeeeeeesnnnsraaeeeens 242

c. Implicacion en precio maximo fiNANCIADIE ...........coiiiiii et 243
6. Entregables de financiacidon en compra de carteras de alquiler........cc.ccoveeeiiirineiiiiiineiinnenen. 244
a. Financing pack y matriz de CONICIONES ........eeeiiiiiiiiiiiiie e e e e e s eate e e e e e e s eaaneees 244

b. Plan de contingencia si falla 1a finanCiaCion .........cccueiiioiiii i 244

c. Recomendacién de estructura financiacion—precio—integracion ..........ccccvvevcveeeerciee e e 245
PARTE SEXTA. ..ceeieiierieeiieiieienssenisassnssesessssasiosssssssssossnsssssssssasssssssssssssssnsssssssssnssnssssssnssnns 247
Negociacion, documentacidn y cierre en compra de carteras de alquiler ........cccccceeeeueereeennnnnnes 247

Capitulo 12: Documentacion de la operacion (LOI/term sheet, SPA/APA) y anexos criticos para

compra de carterds de QIQUIIEE ..............ceuuueeeeeeeeeeeeeeerereueerenreernnserenserenssesenssesensssssnssssnns 247
1. LOI/term sheet en compra de carteras de alqUIler .......ccccceeriiiriiiiiriiiiiririrerirerereresesesesesesenns 247

a. Perimetro, precio indicativo y eXClUSIVIAad ..........coeiiiiiieciie e 247

b. Calendario, condiciones y acceso al data rOOM .........ccvcuiiieiiiiieeeciee et e e e s e e e eaene e e eaneeas 249

c. Reglas de comunicacion y confidencialidad ............ccuiiiieiii it 250




inmolgx.com

2. Estructura del SPA/APA en compra de carteras de alquiler.........coeeerereieiiiiiiiiieririneienenenenenens 250
a. Definiciones criticas y perimetro de 3 Cartera........ccoeiiieriii e 250
b. Precio, ajustes, reteNCIONES Y ESCIOW ......cciuueiruiieiieerieeiteeniteesteesiteesibe e sttt e sabeesaseesabeesnseesabeesaseesaseennneens 251
. Condiciones SUSPENSIVAS Y COVENANTS Pre-CIBITE.....cc.uiieeeiereeeiireeeesireeeeiereeesiseeeastseeeessseeeesseeeesnssessannes 252
3. Anexos imprescindibles en compra de carteras de alquiler......cc...ccceiiiiiieeiiiiieeciiniieniinnienen. 253
. Listado de aCtiVOS Y UNIAAES ........veeeeiiiieiiiie ettt e st e e et e e e ette e e s aae e e e sataeeeeasaeeesnnseeeesnseeeennnns 253
b. Listado de contratos ¥ rent roll “frozen" ...........oeeeeiiie it e e st e e e aaa e e eaaeeas 253
c. Red flag log, issue tracker y plan de mitiGacion .........cociiiiiiiiiiiiiii e 254
4. Riesgos habituales por mala documentacion ..........ccceieeeeiiieeeieiiiieierrrer e eeaneerennnnens 255
a. Definiciones flojas y anexos iINCOMPIETOS .......coiviiiiiiiiiiieieeee ettt e 255
b. Evidencias insuficientes de cobro y 8arantias .........coccuieiieiiiiiiiieiiieeee e 255
C. Disputas POSt-CIErre @VItables .........coouiiiiiiiiieie ettt e 256
5. Particularidades internacionales Espafia/LatAm en documentacion ............ceceeeeeeeeeeeerereennes 257
a. Firmas, poderes, apostillas ¥y tradUCCIONES...........eeieiiiie ettt e e e e e e e rae e e s aaee e e sabaeeeennns 257
b. Transferencias internacionales y trazabilidad .............coouiiiiiiiie e e 258
C. Calendarios realistas Y DUFEIS .........cii i et e e e s e e e e tae e e saae e e e enbaeeeennns 258
6. Entregables de negociacion documental........cc..coiieeeiiiiieeiiiiieciciireceee e renee e e e na e e e enans 259
a. Matriz de NegociaCion Y “Mark-UPS” .....c.cueieiiirieieiee ettt ettt ettt st saeesbe e e sabe e bt e e saeeenaees 259
b. Checklist de cierre doCUMENTAl........c..eiiiiiiiii e st esanee s 259
C. “Deal book” final y archivo probatorio.........cceiiiieiiiiiii et 260

Capitulo 13: Cierre (closing) y transicion (Day 1) en compra de carteras de alquiler: traspasos y

continuidad de COBIO ............ueuueeeeniieeriiieiiiiiiiiiieiiriiiiisinsisieasissnsiessnsessnssossnsssssasssssnnsssnns 262
1. Preparacion del cierre en compra de carteras de alquiler ..........ceuueeeieeeciirienccirereceeeeeeneeees 262
a. Lista de documentos, firMas Y PABOS .....ceceiuiiiiiiiieeeiiiee et e e eeiee e e st e e eettee e s etaeeeesabaeeeesseeeesseeaesateeaeennns 262

b. Prorrateos de reNtas Y BAStOS. .. .. iiiiiiiee e ceccitiee e e e e st e e e e e ee st te e e e e e e sesaataaeeeeesesnstaareeeeeeesnsraaneeens 264

c. Transferencia de depdsitos/fianzas y @VIdENCIAS .....ccecvieeieeiieiieieesee ettt re et e ae e ae e e 265

2. Subrogacion/cesiéon/novacion de contratos de alquiler........cccccceeeeieiiieiiieieeeeeieeeeeeeneeeeeeeeeeen 265
I o Tol=Te [1a o1 T=T gl do o T g uToTe] foT={ - TNV AN = 1 PP 265

b. Consentimientos del inquilino cuaNdO ProCeda.........oiicuiieiiiiie i e 267

C. Evidencias y archivo probatorio.........cc.eieceier et e e s e e e e e e saae e e e s baeeeennes 267
3. Comunicacion a inquilinos y gestion reputacional post-cierre.........cccccovreeeiirreeeccirreenncennene. 268
2. MeNSajes, tONO Y FAQL.....ciiiiiiiiiiiiiee ettt e ettt se e e sr e e et e s e nen e e e sna e s e b e e e s e nn e e e s naneeeanreeesannee 268

b. Canales de atencion y escalado de iNCIdENCIAS ...ccccuvviieeiiieeciiee ettt e e et e e e eaee e e eaneeas 269

. Prevencion de bajas por inCertidumbBre ..........oooviiieiiiie ettt e et e e e e e e e teeeeeanes 270
4. Continuidad de cobro en Day L........cccieeiiiiiieiiiiiieieiiiieeiireeeeeiesnssessesnssessesnssessennssssssnnsnsns 270
a. Domiciliaciones, pasarelas, cuentas de reCaudacion .............cccueeieiiiiieeciiie ettt e e 270

b. Control de impagos y automatizacion de recordatorios ..........ceeecvieeiecieeeciiie e 271

. “Day 1 controls” y concCiliacion iNICIal .......cccuueriioiieeeee e e e e et e e 272

5. Traspaso de proveedores y acCes0s OPEratiVos .....cccciveiiieerreeiiieaiireesereasirensersnssernsssssnsessnnes 273
a. SLAS, credenciales, 11aves, INVENTATIOS . .....uuuuuererererireriieierererereiererererererererererersrsrararersrsrsrarsssrsrsssssssssssssrans 273

b. Riesgos de discontinUidad Y TSA ... e e e e e e e e et e e e e e e e e e eaabaaaeeeeeesnnnsaaaeeaaas 274

C. Plan de “War room” Primeras SEMANES ......c.ueeeicuieeeiiieeeeiieeeeeeteeeesiteeeeeisaeeesaseeeessseaeasssseesassesasassseesannes 275
6. Entregables de cierre y DAy 1 ......cccceeiiiieeiiiiieeiiiieneeeireneneeerenessssnenessssrenssssssensssssssnssssssennns 276
a. Day 1 pack y cuadro de mando iNiCial .........uueieiiii i e et e e e e e naraes 276

. PIan 30-60-90 0185 ...uveieiuieeiuiteiieeiit et estt sttt e sttt e sttt e sttt e sateesaaeesateesaae e s beenate e s beenaaeesabeeeaaeesabeenabeesreenaaeenn 276

c. Auditoria post-cierre temprana (Primer MES) ... ..eeieciiieieiiee e ccee et e e e e s e e e sre e e ereeeessnaeeeesseeeeannes 277



inmolgx.com

PARTE SEPTIMA. ......c.ueeeveevesereresssessssssssessssssasssssssssassesssssssssesssssssssessessssssesssssssssessssnsenes 279

Plan de integracién (PMI) tras la compra de carteras de alquiler: personas, procesos, sistemasy
oo T o 279

Capitulo 14: Plan de integracion (PMI) en compra de carteras de alquiler: gobierno,

cronograma y Sinergias reQliStas..............ueeerrvveriiirieeniisrisensiisssssnssssssssssssssssnssssssessssssnnes 279
1. Disefo del PMI de compra de carteras de alquiler..........coeeeeeeriieiiriiiccrrrccrree e 279
a. Alcance: personas, procesos, IT, proveedores, finanzas, COMPliaNCe.......ccevvvieiiriiiieeriiee e 279
b. Organizacion: PMO, responsables y COMILES .........eiiiiiiiiiiiieiieeeiee ettt 281
C. Presupuesto y control de coste de iNtEEIracCion .........c..iececvieiiciieeeciieeeeiee e ecee e e e e e eee e e e e e e s baeeeeanes 282
2. Plan 30-60-90 dias para integracion de cartera de alquiler........ccccceeieiriiiiireenniciciniinenenennnen. 284
a. Quick wins: cobro, incidencias, datos, ProVEEUOIES ...........ececcueeeeeiiiieeeiee e cctee e e see e eeere e e esveeeeetaeeeennes 284
b. Priorizacion por riesgos (red flags) y materialidad.........cccocoociiieeiiiiiccee e 285
C. Gestion del cambio Y CAPACITACION ..cocuiiiiiiiie et s e e et e e s aae e e saaeeeesnbeeeeennes 285
3. Integracion de datos y sistemas (PMS/ERP/CRM/ticketing)........ccccceverereieieieieneneneneneeeneneeennne 286
a. Migracidn del rent roll y datos hiStOriCOS .......eeiviiiiiiiiiiieiie e 286
b. Validaciones, reconciliaciones y “data freeze” post-migracion ............ceceervieeniieenieenieenieesee e 287
c. Ciberseguridad, accesos ¥ CONtINUIAAd. ......cccueiiiiiiiiiiiie ettt e 288
4. Integracion del cobro y gestion de impPagos ......cccceeveeniieecrieniiieniereeerennerrnserensserenerensesensenes 288
T o] [ or= We [ g cYole] o o BV A Yy or- - Yo [o Ly USSRt 288
b. Automatizacion: avisos, acuerdos Y SEEUIMIENTO .......ccccuuieeiiiiieeeiiieeceee e citeeee e e eeaee e e sbreeeesareeeeeanaeas 289
C. KPIs: DSO, Morosidad, rECUPEIraCioNES .........uuieieieiiiiiiieeeeeeeeiiiireeeeseeesierareeeeesessstareeeeseesasssstneeeeessnnssssnes 290
5. Integracion operativa de activos Y proveedores.......cccccceeeeucereeenceiecencieneeenceesenancessennsesssennns 291
E I WX oloTa Y d o] Mo [N oF: | T F= Yo IV AN =Y oo o1 ¥ -0 USSPt 291
b. Plan CAPEX/OPEX Y DACKIOE ....eecveivieieeieeie ettt ettt ettt et et e e tesaestaesaeesaeeeneeaveetseensesssensaensenn 291
c. Mejora de servicio al inQUIliNO Y OCUPACION ...cccuviiiiiiiiiieiieeiee ettt 292
6. Revision del PMI y creacion de Valor...........civeeeiiiiieeiiiiiieeiiiiieciiiienesssnenesssssenssssssenssssssennes 293
a. KPIs de integracion y cUadro d& MandO ........ecoiuiieeeiiiiieceiiee e eiee e ettt e eette e e eeateeeesate e e eeseeeeeaaeeeesataeaeennns 293
o o1 0 g To T Y0 (YA =Yool [ o 1= USRI 294
C. Preparacion para refinanciacion 0 VENTA..........ccueiieiiiie ettt e eetee e et e e e e tae e e saaee e e eataeeeennes 294
PARTE OCTAVA. ....coeeieeiiiiiiiieiiieiiiiiniesesesiasiosssssssssossssssssssssasssssssssssssssnsssssssssnssassssssnssnns 296
CHECKLISTS Y FORMULARIOS PARA COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO
DE CONTRATOS, RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION ......cc.ceecuiienerineeceeesnnesssesssnessseessnessansnns 296
Capitulo 15: Checklists maestros de compra de carteras de alquiler (de la primera oferta al
o/ =] 4 =) OO PR 296
1. CHECKLIST. Pre-oferta y “go/no-go” en compra de carteras de alquiler.......c.ccceeeereririrenenannn. 296
Seccidn 1. Datos generales de 12 oportunidad ........cc.eeeeciiieieiiii e 297
Seccién 2. Umbrales de materialidad y deal breakers .........occeevieeiie e 297
Seccidn 3. Informacidon minima exigible (mini data pack) antes de LOl.......ccccoeveeiieevcieeeeciiee e 298
Seccidn 4. Seiiales tempranas de red flags (cribado rapido).......cccccvevevciieieici i 299
Seccion 5. Decisidn y siguientes Pasos (0/N0-80) ....ccciveuruieiireeeieeeiireeereeiireeereesireeeseesseeeseesseeessessseensnes 299
2. CHECKLIST. LOI/term sheet para compra de carteras de alquiler .........cccoeeeeeeieieieieiererenenennn. 300
Seccidn 1. Perimetro, precio y 108Iica de Oferta.......ccceeecuiieieiiie ettt e et e erae e e e eareeeea 300
Seccidn 2. Exclusividad, no shop y calendario Con hitos ........cc.eeoiciiiiiiiiieeciiee et 301
Seccidn 3. Acceso y seguridad del data room, Q&A y trazabilidad ..........ccceeeeiiecie e 301



inmolgx.com

Seccidn 4. Principios de precio, escrows y covenants pre-cierre €n LOl.....cccvvevecieeeniiieeennieeeeniieeesniieeens 302
. CHECKLIST. Data room (VDR) para compra de carteras de alquiler........cccceueerreencirrennnnnnnnee.. 302
Seccién 1. indice, nomenclatura, accesos y trazabilidad............cceeueeeviieieeieeeieeeeeeeee e 302
Seccidn 2. Evidencias minimas por dominio (requisitos “audit-ready”) ......ccccceeeveeeviiieeeniiee e 303
Seccidn 3. Control de calidad documental y “freeze” de datos .......cceeecvveeeeeiiie e 304
. CHECKLIST. Muestreo de contratos y red flags en compra de carteras de alquiler ................ 304
Seccidn 1. Disefio de muestra por riesgo y materialidad ...........coooieeiiiiie e 304
Seccion 2. Plantilla de abstraccion y evidencias Minimas ........occeoiieeiiiiiieenieenieeeeee e 305
Seccion 3. Extrapolacion, cuantificacion y mitigacion .........ooueeeviiiieiiiiiiiecieeeee e 305
. CHECKLIST. Valoracién, precio y negociacion SPA/APA en compra de carteras de alquiler....306
Seccion 1. AJuStes Pro fOrmMa Y rESEIVAS. ....cccuiiiiiiiiieiieeete ettt ettt st sbbeesne e e saneeeaees 306
Seccion 2. Retenciones/escrow € iNdemMNIdadES .......ccveeeviiiieieeiiiieceeee et creeeee e ere e e esreeeareeeaseeenees 307
Seccidn 3. Anexos Criticos Y defiNICIONES .......cccviiiiiiiee et e e e eaee e e st e e e e sare e e s araee e sbaeeeaas 307
. CHECKLIST. Cierre y Day 1 en compra de carteras de alquiler.......cccceeeuerreneiieeicrenciennerennnnnn. 308
Seccidn 1. Prorrateos, transferencias y COMUNICACIONES ....ccccuvviiieiieeeiiiieeeecieeeeeite e e etveeeesareeeeeraeeeesreeeaas 308
Seccidn 2. Continuidad de cobro y controles iniciales (Day 1 cONtrols) .......cccceeeeceeeeicieeeeiciiee e 308
Y Telol o T o Je T o T T R S0 e L0 o [ 1R 309

Capitulo 16: Formularios del data room y DRL para compra de carteras de alquiler (texto

COMPUELO) .....eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesseseeensseeessnssssesssssssssssnnsssssssnssssesssnsssssssnnsssnessnnssnenen 310
1. FORMULARIO. NDA y protocolo de seguridad del data room..........cccceueirrrencirreencereeenncnnes 310
Seccion 1. Partes, 0bjeto y fiNalidad .........cooiiiiiiiii e 311
Seccion 2. Definiciones esenciales y perimetro de informacion ...........ccooceeeiiiiiiiniiinieiceee e, 311
Seccion 3. Obligaciones de no divulgacion y uso permitido.........ccccueeeeeeiieiniiienieinieeeeeeeeee e 312
Seccidn 4. Proteccion de datos Y MinimMizZaCion.......cc.eeeeiiiieieiiie et etr e e e e tr e e e rae e e e eaaeeeaas 312
Seccidn 5. Protocolo de ciberseguridad y cONtrol de aCCeSOS......cccuvieiiiiieeeiiiee ettt e eiaee e 313
Seccidn 6. Registro de usuarios autorizados y aceptacion de reglas ........cccccvveeeiieeecciieeeeeciee e 313
2. FORMULARIO. Carta de acceso al dataroom yreglas de Q&A ........cccccorreeecirieeecirrennncennenen. 314
Y <Telol oo I M@oY g Yol =T [o] g e [N Tolol o o IV AF: | [or- ool YRR 314
Seccidn 2. Prohibiciones y sanciones por incumplimiento..........coecuveeiiiieeeeciie e saee e 315
Seccidn 3. Procedimiento Q&A, plazos y evidencias aceptables.......ccccoveeveiiiiiiciiee it 315
Seccidn 4. Control de versiones Y NOtIfICACIONES .......ceieiiiiiiiiiii e ere e 316
3. FORMULARIO. DRL maestro para compra de carteras de alquiler..........ccccceeiieeeiiiireneniinnenen. 316
Seccidn 1. Metadatos del DRL Y reglas SENEIales ........ccccuvieeeiuiiiieeiiee et eeciee e eetee e e etre e e e str e e eeaaee e eeareeaans 317
Seccidn 2. DRL por dominios con campos obligatorios y priorizacion ...........ccccccceeeecieeeeciieececiee e 317
Seccidn 3. Evidencias sustitutas y criterios de aceptacion ..........coccveeeiiiiieeeciiie e 320
4. FORMULARIO. Evidence map y matriz de cumplimiento del DRL ......ccccciveniiieeiiienciieenciennnnns 321
Seccion 1. Metadatos y reglas de €Stad0 ......ccccuueiieciiee et e e e e e e e s aae e e srreeeaan 321
Seccidn 2. Registros de evidencia documento—riesgo—contrato—unidad—inquilino ..........cccccceecvevernnenn. 321
Seccidn 3. Estado agregado y acciones de cierre de brechas.........cccceevcveeeeciieecciee e 324

5. FORMULARIO. Informe de “data room readiness” ........cccceeeeeiiiiiiiinnnnnsssisininnnensensieinnnneenes 324
Seccidn 1. Alcance del readiness y CONtEXtO d@ reVISION .......cc.eeieeuiieeiiiiieeeeiee ettt e et e aae e e e eaaee e 325
Seccidn 2. KPIs de completitud y Calidad ........cc.ueiieiiee ettt et e 325
Seccidn 3. Carencias criticas y mitigaciones PropuESTaS ........ccueiieeiieeeiiiiieeeeiee e e e e eiteeeeereeeeeraeeeeeareeaens 325
Seccion 4. Impacto en Precio Y CONAICIONES. ... ..eiiicuieeeiiieeeeciee e e e sree e et e e eaae e e streeeesseeeesensneeesnaeeeans 326
Seccidn 5. Conclusidon de readiness Y ProXimMOS PASOS .....uveeeerurerereiureeeiirreeeesreeeesissesesssseesassseessssseesssseeeans 327
6. FORMULARIO. Acta de “data freeze” y control de cambios..........ccceeuueerreeniiiieeeiciniecnceenennn. 327




inmolgx.com

Seccion 1. Fecha de corte, datasets congelados y VErsioNes ..........cceeueeiieeniienieeniienieeee e 327
Seccion 2. Procedimiento de cambios posteriores al fre@ze........oooveeviiiiieiiiiiiiiiiecee e 328
Seccidn 3. Trazabilidad, evidencias y archivo probatorio...........ccccccveeeiiiiieeeciee e 329
Seccion 4. Aprobaciones y CONFIMACIONES ....cc.uviiiiciiee ettt e et e e e e e e streeeesateeeseasaeeesnnaeeeans 329

Capitulo 17: Formularios de muestreo de contratos y “contract abstraction” en compra de

carteras de alquiler (teXto COMPIELO) ...........ceveeeeeiirreenniiirreeniiirieiiciesreensissssenssssssennssssnnes 330
1. FORMULARIO. Plan de muestreo por riesgo y materialidad.......ccc.cccvvuiiiiiinnniiiiiniiciinnninnns 330
Seccidn 1. Datos generales del MUESIIEO ....ccccuviiiiceiee ettt e e e e e e tre e e e saee e e s aeaeeesanaeeeaas 331
Seccion 2. Definicion de UNIVEISO Y ESTratos ......uviiiiiieeeiiiieceiee et e e sree e et e e e eaae e e streeeessereeseasaeeesnnaeeeans 331
Seccion 3. Criterios de seleccion y tamafio de MUESEIa ........uevviiiiieiiiieiieee e 332
Seccion 4. Justificacion del plan y aprobacion iNterNa........ooueeevieiieiiiiiiiee e 332
2. FORMULARIO. Plantilla de abstraccion contractual (ficha de contrato)........ccccccceeereeannnnnneee. 333
Seccion 1. Identificacidn del contrato y trazabilidad..........ccocueeriiiiieiiiiiii e 333
Seccion 2. Datos econdmicos y variables del contrato .........c.eeeveeiieeiiiinieine e 334
Seccidn 3. Clausulas criticas (terminacion, indexacidn, gastos, garantias) .......cccccceeeveieeeeiiieececiee e, 334
Seccidn 4. Evidencias y soporte de cobro/garantias ........ccecccveeeveiiieeciee it 335
3. FORMULARIO. Registro de hallazgos por contrato (issue tracker) ....c...ccceeeveerreenneerreenneeeeennns 335
Seccion 1. Metadatos del ISSUE traCKer .....cuvuiiiiiiiiiciieeeie et saa e e saa e e saes 335
Seccidn 2. Registro de hallazgos (ejemplos ya cumplimentados) .......cccceveereeneeniieiiinienieneeeeie e 336
Seccion 3. Resumen agregado Y €SCalaT0 . ....eiuiiiiiiiiiieie e 337
4. FORMULARIO. Matriz de red flags contractuales (catalogo).........cceuerrieenciiiennccrrecnncereennnnens 337
Seccion 1. Red flags de terminacion y VENCIMIENTO ......eeeuiiiiiiiiiieiieeie ettt 338
Seccidn 2. Red flags econdmicos (renta, indexacion, SastOS) .......cccueeeicuiieeeiiiieeceiie e cree et eerre e e eiree e 338
Seccidn 3. Red flags de garantias, cesion y cumplimiento ..........cocoieeiiiiieceiiiee e 339

5. FORMULARIO. Informe de extrapolacion de hallazgos .........ccccceeeiiieeiiiiiieiiiiiieiiiineeeiinnenen. 340
Seccidn 1. Reglas de extrapolacion Y PrudenCid.......c.ceeccuiieeeiiieeceiiee e ciiee e et e eeaae e e stre e e e streeeeaaeeeeaaeeeaas 340
Seccion 2. Ajuste pro forma y reservas (ejemplo cuantificado) ......cceeceveeiieeriieeiieeciie e 340
Seccidn 3. Recomendacion para COMIté de INVEISION ........ceeecuiiiiieiiee et eeee e e e et e e e eae e e eeaeeeeas 341
6. FORMULARIO. Carta de confirmacion a inquilino (si procede) .....cc.cccccoviiirrrnnneniiciniinnnennnenna. 342
Seccidn 1. Alcance y limites de 12 cONfirmMaciON ......c.ueviiiiiie i e e 342
Seccidn 2. Datos a confirmar: renta, duracidn, garantias, iNCIdeNCias........ccccveveveerercieeeerciee e 343
Seccidn 3. Proteccion de datos Y EVIAENCIAS .......eiiiciiee e ettt e e e e et e e e eta e e e esate e e e asaee e saaeeeans 343

Capitulo 18: Formularios de precio, cierre y PMI en compra de carteras de alquiler (texto

COMPUELO) ......eeeeeeeeeeeeeeeceeeeiieeeetettteeseteasieessenesssessssssssssssnsssssssnssssssssssssssssnnsssssssnsssssnnes 344
1. FORMULARIO. Deal adjustment sheet (ajustes de Precio) ........ccceeeeeeeeeecceiererernnnnnseseseneeennns 344
Seccidn 1. Identificacion de la operacidn y reglas del Sheet ........cccoeeieiiiieiiiii e 345
Seccidn 2. Precio base y supuestos de Partida........ccceeecuiieeeiiiii ettt et aae e 345
Seccidn 3. Ajustes por ingresos, gastos, CAPEX Y MOrosidad........cccceevcuieeeeiiieeiciiee e ciee e ceenee e sneee e 345
Seccidn 4. Reservas, retenciones y escrows (importe y duracion)........cccceeeecueeeeecieeesiieeeesieeeseeeeeseeeeens 347
Seccidn 5. Evidencias y trazabilidad (enlaces 0perativos) ......cc.ueeeceeeeiicieeeeiiee e ecee e 348
2. FORMULARIO. Plantilla de prorrateos de Cierre .......cceceveeiiieeiiiieiiineieeieienceieescrenesensesennns 348
Seccidn 1. Datos de cierre Y reglas GENEIales .......occvieeeiiiie e e e e e e s eeae e e snaeeeaas 348
Seccidn 2. Prorrateo de rentas (ejemplo agregado Y POr MUESLIA) .....cc.veeeeeiieeeciiieeeeiieeeeeieeeeevreeeeieee e 349
Seccidn 3. Prorrateo de gastos, contratos prepagados e impuestos (si aplica) .....ccccoeveeeeeiiieeeiieeeecineennn. 349
Seccion 4. DepOisitos/fianzas Y @NTICIPOS ....cccueeiivieeirieiireeereecteeeteesteeeteesbeeereesbeeetseessbeeesseessseensreesaseensnes 350
3. FORMULARIO. Closing checklist con evidencias........ccccccieuiiieeiiiieiiiniiieiiieciiesereneneeenenns 350




inmolgx.com

Seccion 1. Documentos, firMas Y PABOS ....eeeuieiiiiiiieiieeeie ettt ettt ettt e sab et sibe e ene e e saneesaees 350
Seccidn 2. Subrogaciones/cesiones Yy NOtIfICACIONES........ccueiirierireiicieietee st 351
Seccidn 3. Archivo probatorio final (deal DOOK) ......c..eeeeiiiieeei e e 351
4. FORMULARIO. Day 1 pack y controles iniciales ........ccccieeeireniiieniiieeneienniinnereenserenerennenennnns 352
Seccion 1. Conciliacion iNICial & CODIOS .....coiiiiiiiiiiiic et e e e e e e sesbaraeeeeeeseenns 352
Seccidn 2. Accesos, Proveedores Y €SCAlados .......cccuieeiiiiieeeiiie e ceiee e e e e eae e e e et eerre e e eraaeeans 352
Seccidn 3. Comunicacion a inQUIlINOS Y FAQL.......oiiiiiiee e eeie et e et e e eeaae e e sare e e e see e e seasaeeesnaeeeans 353
5. FORMULARIO. Plan PMI 30-60-90 di@S......ccccceeeerreerreerreerreerensrensressrsssrssersssssssssssssssssssssssnssens 353
Seccion 1. Workstreams, responsables, fechas y KPIS .......cooieiiiiiiieiiiiiiieeieieceeeeeee e 353
Seccidn 2. Presupuesto de integracion y control de COStE ....cuuiiiiniiiiiiiiieieieee ettt 354
Seccidn 3. Riesgos de integracion y MIitiGaCIONES ......cciiviiieiriiiii ittt e e sar e s saae e s saeeeeens 355
6. FORMULARIO. Cuadro de mando (KPI dashboard) para cartera integrada ......ccc..ccceeuveennnene. 355
Seccidn 1. Ocupacion, cobro, morosidad € INCIdENCIAS........ccccueiiieiiee e aaee e 355
Seccion 2. Costes OPEX/CAPEX Y AESVIACIONES ....ccveiiveeeieeireeereeiteeeteeesreeeseesaeeesseessseesssesssseesssessseensnes 356
Seccidn 3. Satisfaccion del iNQUIlINO Y FEPULACION.......cccciiieieiie e e e e e e iree e 356
PARTE NOVENAL. ... .ueeeeeeeereteeeeireeeeesesesssseeesssssesssosssssssssssssssssssssssssssssssssasasssssssssssssssases 358
PRACTICA DE COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS, RED
FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION .....ceiiieueeeieeeeeeeeeeeseeeesssssesssessssesssssssessssssssessssssssssssssssesssssnes 358
Capitulo 19: Casos prdcticos de data room y muestreo de contratos en compra de carteras de
alquiler (diSeo Y APreNizZafE) ............eeeeeeneeeeeeeeneeeereeereeeerensseeesenessessessssssssssnsssssssnnsssseees 358
1. Caso tipo 1: data room incompleto y como reconstruir evidencias......c...cccceueeereeenncereennnnnes 358
a. ldentificacion de gaps ¥ SUSTItULOS VAlIAOS ....cccccuiieieiiiieieiie e e et e e sanee 358
b. IMPACctO €N PreCio/CONTICIONES .....cviicveeieeieieeciee et ettt ettt e e e e te e beebeebestaesaeesaeeeseeseenreesseeseesssesseesenn 360
C. Lecciones y checklist @pliCable.........oouuiiieieiiee e e s e e e s e e ennee 361
2. Caso tipo 2: inconsistencias rent roll vs cobros en compra de cartera .....cccccceeeeeveirrecenenneeen. 362
a. Metodologia de conciliaCion Y PruEbas..........cocuiiii et et e e e e e et e e eeanes 362
T AN U (TR A T < V- [P 363
(ol o =Y W LN olo T Y d o] I o Yo 1) et ol 11 IRt 364
3. Caso tipo 3: clausulas de terminacion masivas (riesgo de vacancia) ........ccccceeeeeccierireeenennne. 365
a. Deteccidn por muestreo y eXtrapolacion ..........cc.eeiiiiiieieiiee st e e e e s e e et eeenanee 365
b. Estrategia de mitigacion CONTraCtual.......ccuiiiiiiiiieiiii et e e s e e e e e eaaaeas 366
. Ajuste de valoracion y PMI de FELENCION .......eiiicuiieeeciiie et ccee ettt et e e s e e e s e e e e aee e e snaeeeesnteeeennnes 367
4, Caso tipo 4: garantias caducadas/no transferibles..........cccccccueuereuereneeeneneneneneeenenenesenenesenenen 367
a. Evidencias, cuantificacion y SEVEridad ..........ceiiciieiiiiiie et e e s e e et e e e 367
b. Retenciones/eScrow @ INAEMNIAATES .........oeivueieiiiiiie ettt e e et e e et e e serae e e s snbeeeeesaeeeeseneeeas 368
C. Plan de regularizaCion POST-CIEITE ......c.uiii ittt e et e e e ettt e eette e e e etteeeesataeeeesseeeesseeaeentseaeennes 369
5. Caso tipo 5: acuerdos verbales con inquilinos (LatAm) ....cc.eeeceiiiiieieeenencceierieeeeenneneseseseeeeennns 370
A. RieSg0S 1€8alES Y A CODIO ..o e e e e e e e e e et e e e e e e e e seenaataeeeeeesennnraes 370
o So 04 =11 2= Yol o Yo IR VAol .4 T8 o] - [of e o N 370
c. Medidas de transiCion Y rEPULACION .......ieieuiieeciee e e e et e st e e et e e eeee e e s aae e e e sate e e essaeeesnaeeeesnseeeennnes 371
6. Caso tipo 6: concentracion por iNQUIlINO/ErUPO ......ccceevieiiiiiiiiiiiiiiieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeene 372
F T =T o W L=l ol =T [ o IR ATy <1 SSSE
b. Clausulas, garantias y covenants
c. Ajuste de precio y estrategia de Salida ..........eeeiiieiiiiiiiiic e e 373

Capitulo 20: Casos prdcticos de precio, cierre y plan de integracion (PMI) en compra de



inmolgx.com

carteras de alquiler (disefio y aprendizaje) ..............eeueeeeeeeereneeeeennesiissnsnneeenensssesssssnnnnnns 375
1. Caso tipo 7: ajuste de precio por CAPEX diferido y backlog........ccuueerrvmecirrinncciiiieccereeeeeeeeee 375
a. Evidencias técnicas y cuantificacion (IMPOrte)........cocueiiueriierieiie ettt st 375

b. Estructura de retencion ¥ Hheracion ..ot e 377

c. PMI de obras y comunicacion al iNQUITING ......eeecveiiriieiiiieeiie ettt saa e 378
2. Caso tipo 8: fallos en el cierre que afectan al cobro (Day 1) .....ccceeeueeieiiiiiirenenecicininnenenennnen 379
I DSy Tolol o g We [l g =Ty =o I o ¢ cEol [T o < TP P O UOP PP 379

b. Controles Day 1Y CONCIHIACION ..ccvuiiiiieiii ettt e sbe e s e sabe e sabe e sabeesabeesabeesanee s 380

(ol 0] ¢ ¢ Toloi o] LT3RV (=T ool o o 1= O PP 381

3. Caso tipo 9: TSA imprescindible por dependencia del vendedor ..........cccceeecirreeeciireeeninneee.. 381
A. Alcance, SLAS, AUIACiON Y COSTO .. .uuiiiiiiiieiiiiie ittt e ettt e eette e e sttt e e e sttt e s sabaee e ssbaeeeesabeeeesseeeessaeeeesnbeeesnnnns 381

b. Gobierno del TSA y salida Ordenada ........cccueieuiiiiiiiiiieieee et s s 382

C. RI€SEOS SI N0 SE PACTA c..uuiiieiiiei et s e s st e e e e e s nn e e e s naee e e snreeesennne 383
4. Caso tipo 10: migracion de sistemas fallida (PMS/ERP)......ccuueeuereeeieirieeeemnenrieereeeeennnnnnssenens 384
a. Plan de migracion, validaciones y rollDack ............coeuiiiieiie e 384

b. IMpPacto €N CODro € INCIAENCIAS .....cccciiie ettt et e e et ae e e et e e e e eaaae e e sbbeeeesasaeeeennanas 384

C. Controles de CIDErsEEUIIAAM . .........uiii it e e ette e e s eaae e e e sate e e eesaeeessaveeaeentaeaeennns 385

5. Caso tipo 11: morosidad estructural y recobro post-adquisicion..........cccceeuceereeenciereeencennenen. 386
a. Politica de recobro y SEgMENTACION ......c.c.eiiiiiiiiiiieeee ettt 386

b. ACUErdos, aCCIONES Y FEPOITING .ecuvviiiiiiiiieiteetie ettt ettt ettt e sat e et e st e esateesabeesateesabeesaseesabeesaneesn 386

C. Impacto en valoracion Y rePULACION .....c..eeeiiiiiiieiie ettt ettt e e sbe e e saeeennees 387

6. Caso tipo 12: refinanciacion/venta tras integracion..........ccceeverereeeueeieriereereenneseeerereeeeeennnnens 387
3. Vendor readiness desde €1 dia L. ...uiiceiiiiieiiieeiiie ettt saa e et sae e e ba e e saaeenbae e saaeenaeas 387

b. KPlIs, evidencias y data ro0m “EVEIZIEEN" ....... ..o ciiiiieiiee et ettt eetee e e etae e e e ste e e e e aae e e sbaeeeessseeeennaeas 388

C. Lecciones para ProXimas COMPIAS ......cuueeceiuueeeeiiueeeeiteeeeeiseeeaaseesaassseesasssseesasssssssssssssesssssesassssssssssesesnses 389

Capitulo 21: Casos prdcticos de carteras de alquiler: data room, muestreo de contratos, red
flags y plan de integracion. ..................e.eeeeeenneieeeeeeierieeiiiesreesssesssensessssesssssssssnssssssennns 390

Caso practico 1. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Un data room incompleto que obliga a reconstruir evidencias

(o] 1 [ or- LT 390
CAUSA DEL PROBLEMA ...ttt sttt s st sssssssssnnnsnnnnn 390
SOLUCIONES PROPUESTAS ... s s s s s s s e s e s e s e s e s e s e s e s e s e s e s e s e sa s e e e sesasesasasasasasasasnsanss 392

1. Establecimiento de un “Gobierno de Data Room” inmediato (VDR governance) con reglas obligatorias
............................................................................................................................................................... 392

2. “Data Freeze” formal del rent roll y creacion de una “fuente de verdad” Unica (single source of truth)392
3. Sprint de reconstruccion de evidencias (“Data Room Recovery Sprint”) orientado a materialidad y riesgo

4. DRL (Data Request List) reestructurada en tres capas y con “evidencias sustitutas” aceptables ..... 393
5. Conciliaciones minimas obligatorias: rent roll vs banco (caja) y rent roll vs contabilidad (devengo) 393
6. Diseflo y ejecucién de muestreo contractual “risk-based sampling” con plantilla de abstraccién y doble

L1V [o PO PP PP PP POTPPPRRPROt 394
7. Conversion de hallazgos en euros y mecanismos contractuales: ajuste de precio, retencidn, escrow e
INdeMNIdadEs ESPECITICAS ....cuveeiiiiiee e ettt e e e et e e e et e e e e e taaeeesbaeeeeataeeeeasaeaeeareaaans 394
8. Disefo del plan de integracién (PMI) “cobro primero” con controles Day 1y plan 30-60-90 dias ... 394
CONSECUENCIAS PREVISTAS ...etttttttttttttuuttttututatuueuesauesesasesesssesesssesssesesesesese......—.—.—.—.—.—.—.—.........—.—.—.—.—.—.———— 395
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ....c.eutiiiitinieeiteeniteesiteesiteesiteesiteesibeesaseesabeesaseesaseesaseesasessaneens 397
LECCIONES APRENDIDAS .....cottteitteeetttesiteesit e site ettt siteesateesateesateesabeesuseesabeesateesabaesaseesabeesaseesateesaseesaseensneens 399



inmolgx.com

Caso practico 2. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Inconsistencias entre rent roll y cobros que obligan a rehacer
la cajareal y @l Precio. ....ccuceeeeiieieciiieiceercccerene e s rena e s e e e s s e e a s e s e e na s s e ena s e aennnserennsanarennnn 401
CAUSA DEL PROBLEMA ....oetiittttttttttttitttttetataueteeetesesesesesanesesssessssssaesesasssssasasssssssssssssnsssssssssssssssssnsnsssssnsnsnnnns
SOLUCIONES PROPUESTAS
1. Definir una “fuente de verdad” de cobro (caja) y crear un “cobro ledger” por unidad con reglas de

F= 1Y F=d g - 1ol oY o RSN 402
2. Conciliacion minima obligatoria “rent roll vs banco (caja)” con muestreo reforzado y tolerancias
(o 121 {101 To 1= T SRR 402

3. Conciliacién “rent roll vs contabilidad (devengo)” y depuracidn de conceptos que contaminan el NOI403
4. Auditoria especifica de concesiones, abonos y “leakage” (fugas) con soporte documental obligatorio403
5. Revision de morosidad real: aging “reconstruido” + acuerdos de pago + castigos y recuperaciones 404

6. Convertir hallazgos en mecanismos de precio: ajuste pro forma, retencidon/escrow y covenants pre-cierre

............................................................................................................................................................... 404
7. Plan de integracion (PMI) especifico de cobro: Day 1 controls, migracion y control de incidencias para
Y o 1o - I <l o - O PO PP RO PPP PR 405
CONSECUENCIAS PREVISTAS ..ottt e eeeetteie e ettt tese e e e et ettt ae e e e e e e aaaaa e e e e eeeaasaaaeseeeeeassannnsseeeesessnnnaeseesenes 405
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ....ee oo eeetttecie e eeeteiese e e e e eetaaee s e e e e eaaaaaeseseeseaaananeeseesnnsnnnnneees 407
LECCIONES APRENDIDAS ...oeetiiete e eeettieee e e eeettee e e e e e e eetase e e e e e e aaaaaaeeeeeeeaasaa e eeeeeaaasannseseeseasnnnnnseseeennsnnnnneees 409

Caso practico 3. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Clausulas de terminacién anticipada masivas que amenazan

la ocupacion y obligan a replantear el precio y el plan de retencion. ........cccceveeereencerenccreecrennns 411
CAUSA DEL PROBLEIMA .....ittiittieite sttt et e st e st e st e saeesabe e sabeesabeeesaesabaessaesabaessaeenbeeensaeenbaeensseenseeenseesnsens 411
SOLUCIONES PROPUESTAS .....cutteiiteeieesteestee st esiteesibeesseeesitaessseesaaeessseesasesssseessseessssesssesssseessseessseesssesnsees 412

1. Ampliacién del muestreo contractual con enfoque en “plantillas” y en concentraciéon de NOI ....... 412
2. Modelizacién financiera especifica del riesgo de vacancia por terminacién anticipada (escenarios y
LY 1 451 [P 412
3. Estrategia de mitigacidn pre-cierre: consentimiento/renuncia parcial y “tenant confirmations” selectivas
............................................................................................................................................................... 413
4. Convertir el riesgo en mecanismos de precio: descuento (price chip) + escrow condicionado a
OCUPACION/CAJ8.ccuveeereieeteeeeteeeeteeeeteeesteeeteeestaeeeteeestbeeesseessbeeasseesabeessseessbeessseesabeessseesabeessseesasesassessaseesnseesn 413
5. PMI de retencidn y reposicionamiento: “Retention Playbook” + plan 30-60-90 dias y 12 meses..... 414
6. Covenants pre-cierre y medidas de “no deterioro” para evitar que el vendedor agrave el problema414
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....ooiieittesttestt ettt et e st e s tee bt eteestesstesatesaeesseesseenseensesnsesseesseenseensesnsesnsesnsesnsesaes 415
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS .....otteitieieeteitesieesteenteeteetesseesseesseensesssessesssesseessesssesssesnsenns 416
LECCIONES APRENDIDAS ......uvtiiittteiteesteeeittesteesiseesteessseesatessseesatessseesstesensessssessnsessnsessnsessssessnsessssessssesnnne 418

Caso practico 4. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Garantias caducadas o no transferibles que obligan a

reestructurar el cierre y el control de riesSgos. .....c...ceiieeeiiiieiiiiiieiiiireeee e reneeeerene e esenens 420
CAUSA DEL PROBLEMA ...ceetitttttttiitttitittitetttatatataaaaabaaasaaaaesassaassssssbebasass s sss st ss s be st stsbsbs s s ssssbssasssnbasnnennen 420
SOLUCIONES PROPUEST AS ... ettt e et e e e e s e s e e e s e s e s e s e s e e e s e e e s e e e e e e e e e e e s e e e aeaesaeeeesesesesasasasasenens 421

1. Reconstruccion y conciliacidn integral de garantias (“Guarantee Ledger”) por unidad y por contrato421
2. Confirmaciones externas (“third-party confirmations”) con bancos y aseguradoras, con protocolo de

oo gl e [=TaTol -1 [To - o [N PSPPSR PRSI 422
3. Estrategia de mitigacidn pre-cierre: condiciones suspensivas, regularizacién de beneficiarios y “recarga”
08 GATANTIAS Loeeiiiiieeeiee ettt e e ettt e e ettt e e e e e te e e e e baeeeeaateeeeatbaaeeaabaeeeaataaeeataaaeeaataeeeanreaeeaareaaans 422
4. Conversion del “gap de garantias” en mecanismos de precio: retencion, escrow y ajuste pro forma del
[E =T = Lo TRt 423
5. Plan de integracion (PMI) especifico de garantias: “regularizacion en 90 dias” y “fortalecimiento en 12
1SS ittt ettt et ettt e st e st e et e st e et e s bt e et e e a b e e et e e e a b e e e b e e ea ke e e beeeabe e e beeea b e e e bt e s beeebee s baeenreeebeeenreenane 424
6. Alineacién con financiacion: reservas, covenants y reporting especifico de garantias ..................... 424
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CONSECUENCIAS PREVISTAS ..ottt san e 425
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ......ooiiiiiiiiiiiiiitic ittt 426
LECCIONES APRENDIDAS .....outiiiiitiiiiiitit ittt sean s sba e s s sab e e e saraeessaraeeseas 428

Caso practico 5. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Acuerdos verbales y concesiones no documentadas que

distorsionan la renta real y exigen un plan de formalizacion e integracion..............c.ccceeeeeennee. 430
CAUSA DEL PROBLEIMA .....uiiiittieite sttt eite st e st e st e s bt e st e ssbeesabeeeaaessbaessaesabaesnsaeenbaeensbesnbaesnssesnsaeenssesnseas 430
SOLUCIONES PROPUESTAS .....cttiiitiettesttesieesiteesiteesiteesiteesateessaeesuteestaeesasesssseessseessseesssesssseessseessseessesnsees 431

1. Establecer un estandar probatorio minimo y una matriz “contrato—cobro—evidencia” (sin evidencia, sin

Lol =T L o ) SRR 431

2. Reconstruccion de caja por unidad (“cash reconstruction”) con muestreo reforzado y control de efectivo

............................................................................................................................................................... 432

3. “Tenant confirmations” y entrevistas operativas controladas para detectar acuerdos verbales y

oo aTe [ToiToTa LTI L= [T USRS 432

4. Plan de formalizacidén contractual post-cierre (PMI) con priorizacion por riesgo y “paquetes” de

FEBUIAIIZACION ...ttt sttt ettt e et e s bt e e bt e s bt e e bt e sa b e e e bt e sabeeeabeesabeeeneesabeeenneenane 433

5. Mecanismos de precio y protecciones: ajuste pro forma, escrow por renta no verificable e indemnidades

€SPecificas POr ACUEIAOS OCUITOS ....cuuiiriiieiiieiii ettt st e e st sabeesaaeesabeesanee s 433

6. Disefio de “Day 1 controls” para transicién de cobro: continuidad primero, trazabilidad después.. 434
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....ttietteitteeittesteeesteesteessteesabeesseesatessnsaesssasesseessesssssesnsssssssesssesesseesssssssseensees 434
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ......vtiiittteittesieeeiteesteeesseesteesnseesteessseessessnseesssessnsessssesssseennne 435
LECCIONES APRENDIDAS ......uvtiittieitteiteeeiteesteesiteesteeesseesatessseesabeesseesabassnsessnsessnseesssessnseesssessnsessnsesenseesnne 437

Caso practico 6. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Concentracién por inquilino y riesgo de crédito que obligan a

stress testing y a un plan de mitigacidn con garantias y covenants. ........cccccceeirreeeciirenenennenen. 439
CAUSA DEL PROBLEMA ..ttt ettt e e st e e e s e r et e e e s e senrane e e e e s e snnnnnnee 439
SOLUCIONES PROPUESTAS ...ttt ettt et e e s n e e e s e s ren et e e e e e sesnnnaeereeesenans 440

1. Construir un “credit pack” por inquilino y una matriz de concentracidn con rating interno ............ 440
2. Stress testing de ingresos y covenants: escenarios de renegociacion, impago y salida .................... 441

3. Revision contractual focalizada: clausulas de cambio de control, garantias y derechos del propietario441

4. Estrategia de mitigacion pre-cierre con inquilino principal: “engagement plan” y estabilizacion de
(] = Yol o T RO PSPPIt 441
5. Convertir el riesgo en estructura de precio: descuento, escrow de concentracidn y garantias adicionales
............................................................................................................................................................... 442
6. Alineacidn con financiacion: covenants, reservas y cash sweep disefiados para concentracion ...... 442
7. PMI “credit-first”: controles Day 1, cuadro de mando y plan de diversificacién gradual.................. 443
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....oeteeiteeitteite et et ett e et e s tee e etesssessaesaaesseesseesseanseensesssesssanseesesssessessesssesnsesses 443
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS .....c.veeitieteeieieeiteesteesteeteesessaesssesseesesssesssesssesssessesssesssessenns 445
LECCIONES APRENDIDAS .......ueeiteeiteeiteeiteeteettestees e esteestessaessaesseesseaseessessseessasssansaessesssesssesssesssessessseensensenns 447

Caso practico 7. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." CAPEX diferido y backlog oculto que obligan a recalcular el

valor, redisefiar retenciones y priorizar la integracion técnica. ........ccccceervemnieiriennierreeneereennnnens 448
CAUSA DEL PROBLEIMA .....utiiiittieiee ittt ettt e et e st e st e st e sabeesabeesatesabeesseesabaessaeeabaeenstesnbaeenseessaeenseeensees 448
SOLUCIONES PROPUESTAS .....cuttiittieitesitteste e sttt e siteesiteesiteestteessteestteessaeesabeesaseessseessseessseessseessseensteesnseensees 449

1. Auditoria técnica estructurada tipo “Asset Condition Assessment” (ACA) con enfoque de riesgo y
(a1 =T A1 [T - o [ OO PP PP PPPRUPPON 449

2. Reconciliacidn operativa-financiera: separar OPEX recurrente, CAPEX recurrente, CAPEX diferido y CAPEX
[oleY 0] o] o] g Y=Y d e [ 1P PUURRROt 450

3. Revision contractual focalizada: obligaciones de obra, servicios y compensaciones a inquilinos..... 450

4. Convertir CAPEX diferido en mecanismos de precio: descuento + retencion técnica + escrow de obras451
5. PMI técnico-operativo: plan 30-60-90 dias y 12 meses con foco “servicio y retencion”................... 451
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6. Comunicacidn y gestion reputacional con inquilinos: “transparencia operativa” sin alarmismo...... 452
CONSECUENCIAS PREVISTAS ...eettttttitttututuuttutetuueununseuanesanesesssesessresesesesene..........—.......—.......—.——————————————————————.. 453
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS .....uvtiititeiteesteeeittesteessteesbeessseesteessseesbeesnseessseesssessasessssaesane 454
LECCIONES APRENDIDAS ......uvtiitteeiteiteeeiteesteesiteesteessteesabeesseesabeesseesabaessseesabaessaesabessnseessseesnseesaseesnseesane 456

Caso practico 8. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Fallos en el cierre que interrumpen el cobro y obligan a

activar controles Day 1, TSA y medidas de estabilizacion urgente...........cccccvvvreenenicciirinenenennnen. 458
CAUSA DEL PROBLEMA ...ttt ts ettt sttt bs st tstssssssnsnsnsnnn 458
SOLUCIONES PROPUEST AS ...ttt ettt e e e e e e e e e e e e e e e s e e e e e e e e e e e s e e e e e s e e e e e e e s e eeaeaeaeeesesesasesesasasaseneas 460

1. Activacién inmediata de un “Day 1 Recovery Protocol” con war room de cobro y cadena de mando460
2. Reconstruccidn y validacién del “cobro master file” (fuente de verdad) en 72 horas .............c........ 460
3. Plan de continuidad de cobro en dos fases: mantener canales existentes y migrar con control....... 461
4. Comunicacion correctiva al inquilino: mensaje Unico, claro y con canales de soporte...................... 461
5. TSA operativo “de emergencia” con SLAs, responsabilidades y coste definido .........c.ccceecveeevnneennn. 462
6. Reconciliacién y “closing correction”: corte de rentas, prorrateos y cobros recibidos en cuentas del
V=TT 1= [0 oSSR 462
7. Controles antifraude y de ciberseguridad en cambios de IBAN y cOMUNicaciones ........ccccceevveeunee. 463
CONSECUENCIAS PREVISTAS ..ottt sttt e et etse e e e e e ettt se e e e e e e aaaaa s e e e e eeeaassaa s eeeesassnnnnsseeeessssnnnaeseesenes 463
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ..ot eeeeetecie e eeeetteie e e e e eetaiies e e e e e eeaaaaeseseeseaaananaeeseessnsnnnnnsees 465
LECCIONES APRENDIDAS ... e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e aeaeees 466

Caso practico 9. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Dependencia critica del vendedor que obliga a pactar un TSA

completo para asegurar continuidad de cobro, datos y operacion........ccccecevenerieecrencrenncrennnnns 469
CAUSA DEL PROBLEIMA .....utiiittiette sttt e st e st e sibe e satesabeessbeesataessaesabaessaesabaessaeenbaeensaeenbaeensseeseeenseesnses 469
SOLUCIONES PROPUESTAS ...cctttieieteeetttiie e e et et tiaese e e e e e ettt se e e e e e eaataaaeeeeeeeaasana e seeeesassnnnaaseeeessnnnnnseseeenssnnnnn 470

1. Disefiar un TSA “core” por workstreams (cobro, datos/IT, atencion al inquilino, proveedores,

contabilidad/reporting) con alcance minimo ObliGatOrio .........ccccveeveerieeciieiiceeceeceeee et 470

2. Incluir un “Exit Plan” obligatorio en el TSA con hitos, criterios de aceptacion y calendario 30-60-90 + 180

(o [ LSOO PP PO PPPORUPPPPRRPPPON 471

3. Fijar SLAs, KPIs y “service credits” (penalizaciones) para asegurar desempefio del vendedor durante el

TS A ettt ettt sttt et e et s bt e e te e s bt e e a et e na bt e naaeeahteena bt e R e e e hee e aa b e e naeeenhaeenateenhteenabeenabeentteesateenaes 472

4. Resolver la propiedad y el derecho de uso de datos y sistemas: licencias temporales, exportacion

(ole] g qY o] (=1 IRV F= Y = T <11 o 1V PSR 472

5. Asegurar personas y conocimiento: retencién temporal de personal clave y “knowledge transfer”

Lo [oTolN ] g 1= 31 -« [ TR PSSP PPP PP 473

6. Integrar el TSA con el SPA: condiciones, retenciones y remedios si el TSAfalla........cccccceeeveeeennennn. 473

7. PMI alineado con el TSA: plan de integracion por capas (operacion, datos, proveedores, cobro) para salir

Lo [T I Y AN =T I ] - 2o SR SURROt 473
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....tttetteiteeeiteesteeesteesteessaeessbeesssessstessnseesssesesssessessnssssssesenssssnsesessseessseessesnsees 474
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS .....uvtiittieitteeieeeittesteeesieesbeessseesbeesseesbeesnseesbeesnseesaseessseesane 476
LECCIONES APRENDIDAS ......uttiittieitesteeeitesteeeiteesateesteesabeesseesabeesseesabaesnseesabeesseesabeesseesabeesnseesabeesnseennse 477

Caso practico 10. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Una migracion de PMS/ERP fallida que compromete cobro,

facturacion y CONtrol INTEINO. .......civeeeciiieecirteeceereeeeerreaneeeeeanseeseenssessennssessennssessennssessennnnnns 480
CAUSA DEL PROBLEIMA ......uiiiittietee ettt st e et sbe e s bt e st e st e sabeesttesabaesaeesabeessaeeabaesnstesnbaeenseesnaeenseeensees 480
SOLUCIONES PROPUEST AS ... ettt ettt e e s e e e s e s s e e s e s e e e s e s e e e s e s e e e e e e e e e s e e e s e aeeeaesaseeaaesasasesasasesenens 481

1. Detener el deterioro: activar un “Migration Incident Protocol” con war room y prioridad absoluta en
(olo] oY oY A = Lot (V[ t= ol o s PR T R OR 481
2. Implantar un “rollback parcial y controlado” (modo hibrido) para proteger el ciclo de cobro ......... 482

3. Reconstruccién de datos y mapeo: “golden source” y diccionario de reglas por pais (Espafia/LatAm)482
4. Validaciones obligatorias (reconciliaciones) antes de reintentar el go-live: “no evidence, no go-live”483
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5. Cambiar el enfoque de migracidn: de “big bang” a “piloto por lotes” con parallel run .................... 483
6. Seguridad y compliance: redisefiar roles, accesos, logs y proteccion de datos en la nueva plataforma484
7. Plan de comunicacion y reparacion con inquilinos: corregir facturas, evitar dobles cobros y proteger

(=T 01U =T o T o PSP 484
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....oeeeeiteesteestt et et etteeteestee e esseesseessesseesseessaesseesseanseassssssesseessessseessesssesnsesneesnes 485
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS .....cvtetieieeieseesteesteesseeteesesssesseesseessesssesssesssssseessesssesssesssenns 486
LECCIONES APRENDIDAS ... e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e eaees 487

Caso practico 11. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Morosidad estructural y recobro post-adquisicion que exigen

segmentacion, evidencias y un plan de cobro 30-60-90 con gobierno y KPIs. .......ccc.ccceveeueenneeee. 490
CAUSA DEL PROBLEMA ....oetiittttttttttttitttttetataueteeetesesesesesanesesssessssssaesesasssssasasssssssssssssnsssssssssssssssssnsnsssssnsnsnnnns 490
SOLUCIONES PROPUEST AS ... ettt ettt e e s e e e e e e e e e e e e e s e e e e e e e e e e e s e s e e e e e e e e e aeseeesesesasasesesasesasasasesenens 491

1. Reconstruccion del aging real y “single source of truth” de deuda (devengo—cobro—saldo) por unidad491
2. Segmentacion de morosidad y disefio de una “politica de recobro” con escalado por tramos y por perfil

............................................................................................................................................................... 492
3. “Recobro operativo” Day 1-30: estabilizar caja con acciones de alto impacto y baja friccion.......... 492
4. Formalizacién masiva de acuerdos de pago y disciplina de cumplimiento (30-90 dias) ................... 493
5. Estrategia legal y de terminacién para morosidad crénica (> 90 dias) con control reputacional...... 493
6. Convertir la morosidad estructural en euros y activar protecciones del SPA: escrow, indemnidades y
E Y LU TN 494
7. PMI de recobro e integracion de cobro: sistemas, canales y KPI dashboard (90-180 dias)............... 494
CONSECUENCIAS PREVISTAS ...ttt ettt e e s ettt e e e sttt e e e e e s e sae et e e e e e sesmnbeneeeeeeesannnneeeeeeesannnnreee 495
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ...ttt ettt e e et e e e e e s e e e e e e sesamnneeeeeeesennns 496
LECCIONES APRENDIDAS ...oeitiiete e eeettieee e et ttee e e e e e et ttaae e e e e e e aataa e eeeeeeaasaan e eeeeeaeasann e seeseasnnannseseeeensnnnnnsens 498

Caso practico 12. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Preparar una refinanciacion o venta tras la integracién sin un

data room “evergreen” que obliga a rehacer evidencias y replantear el calendario. ................ 501
CAUSA DEL PROBLEMA ...ttt s sttt s st bssssssssssnsnnnsnnnnn 501
SOLUCIONES PROPUESTAS ... ettt s e e e e s e s e s e s e s e s e s e s e e e e e s e s e e e ae s e e e e e s e aeaeseseeaeesesasesasasasasanans 503

1. Implantar un programa de “Vendor Readiness” en 6—8 semanas con PMO y entregables cerrados 503
2. Construir un “Financing/Sale Pack” probatorio: reconciliaciones minimas obligatorias y modelo

LT T ol [T e R A= 2= o] [OOSR 503
3. “Contract & Guarantee Refresh”: abstraccidn contractual, confirmaciones selectivas y cierre de brechas
............................................................................................................................................................... 504
4. CAPEX & Backlog Book: convertir obras ejecutadas y backlog residual en una narrativa probatoria con
gL Tor TSPt 504
5. Dossier IT/Compliance “audit-ready” y control de riesgos Operativos........cccceeevveeecveeiiveeeveeciveesnnenns 505
6. Estrategia de proceso: “Data room evergreen” y Q&A con trazabilidad, evitando sobrecarga y
[olo] o1 i =T ITolol o] o L= OO PP PUPRROPPPPOPPPPON 505
7. Convertir la mejora de la cartera en una historia defendible: puente de valor y “vendor story” basada en
LAY Lo [T o Tol - - PSPPSRSO 505
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....tttetteitteeiteesteeeteesteesttesabeesbeesabeessaesabeessseesabaesssaessbeeenstesnsaeesssesssseesssesnsens 506
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS .....cvteitieieeteitesteesteesseeseessesssesseesseessesssesssesssesseessesssesssesnsenns 507
LECCIONES APRENDIDAS ... e e e e e e e e e e e e e e aaees 509

Caso practico 13. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Normalizacién de rentas en divisa e indexacién inflacionaria

que distorsionan el NOI y complican la financiacion..........cccceiiieeeiiiieceiiiiienniieneneesereneneenenens 512
CAUSA DEL PROBLEMA ...ceetittttttttittititttiietttatasasataaataaaaaaaaesesaaesstsss s basassbs s s s st ss s s b b s ts s s be st s bssssssassssbnsnnnnnen 512
SOLUCIONES PROPUESTAS ... e se s s e s e se s s s e sese s e s e s e sese s e se s e sesesesnsesnsnsssesasasssnsasesesnsnsnnnns 513

1. Definir una metodologia de conversidn y normalizacién “audit-ready” (FX & Inflation Normalisation
0] 1 o1 SN 513
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2. Reconstruccién doble: reconciliacién rent roll vs cobros en moneda local y en euros (doble capa) 514

3. Muestreo contractual especifico de indexacion inflacionaria y “rentas especiales”...........cccceeeuee. 514

4. Convertir el riesgo FX/indexacion en estructura de precio y protecciones contractuales ................ 515

5. Alineacidn con financiacion: covenants y cobertura (hedging) con politica de limites ..................... 515

6. PMI de “revenue management” y control de divisa: 30-60-90 dias con fuentes de verdad y

=101 o] 0 g F=Y 2= ol [ Yo I o0 o [=T o o PSRN 516
CONSECUENCIAS PREVISTAS ...eettttttttituuuueuetuuetuueueueseuenenanessssseseseneresessse.e........—.—.......—.......—.——————————————————————. 516
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ...ttt e e e e e e e e e e e e eeee e 517
LECCIONES APRENDIDAS ... e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e eeeaees 519

Caso practico 14. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Incidente de seguridad y proteccién de datos en el data room
que amenaza la operacion y obliga a reforzar compliance, evidencias y PMI de ciberseguridad.521

CAUSA DEL PROBLEIMA .....uitiittiette sttt et e st e et e sabe e saeesabeesnbeesabeeeaaesabaessaesabaesnsaeenbaeensaesnbaeensseenseeenseessens 521
SOLUCIONES PROPUESTAS ....ccttiitteeieestte st e siteesteesiteesiteesiteessaeesueeassaeesssesssseessseessseesssesssseessseessseessesnsees 523
1. Activacién inmediata de un “Incident Response” formal con congelacion probatoria (legal hold) y
(oo oY <T ool [0 g I (=T o or- PSPPI 523
2. Auditoria independiente del VDR y de los controles de seguridad (tercero especializado) .............. 523
3. “Data minimisation” y redisefio del VDR: separacién de datos sensibles y sustitucion por datasets
F= 10T 0110 012 Lo [0 13 SR 524
4. Revision contractual y de responsabilidades: clausulas especificas de ciberseguridad y proteccion de
datos en el SPA + indemnidad dediCada.......ccocuiiiiiiriiiiiieiniee e s 524
5. Alineacidn con financiacion: “cyber diligence pack”, covenants y reserva operativa .............c........ 525
6. PMI de ciberseguridad y proteccion de datos: Day 1 controls + plan 30-60-90 con métricas........... 525
CONSECUENCIAS PREVISTAS ..ottt ettt e et etese e e e e e e tttaae e e e e e e aataa e e e aeeeasssaa s eeeeeassnnnnsseeeessssnnnaeseesenes 526
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ..o oot eeetettcie e eeettiese e e e e eetaae e e e e e e eeaaaaeseseesesannaneeseeennsnnnnneees 527
LECCIONES APRENDIDAS .. ceetiieti e eeetteee e et ttee e e e e e et etase e e e e e e aataa e e e e e e e aasaa e eeeeeaaasanneseeseasnnannseseeeensnnnnneees 528

Caso practico 15. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Disputa post-cierre por ajustes de precio y prorrateos debido
a definiciones flojas y anexos incompletos en el SPA. ........cciiiieiiiiiiciiiiiercc e eenens 530
CAUSA DEL PROBLEMA ..ottt bttt bbbttt bbbttt sttt asabassbnbenebnnn
SOLUCIONES PROPUESTAS
1. Activar un “Completion Accounts War Room” con gobierno, calendario y fuentes de verdad Unicas532

2. Redefinir y documentar el perimetro con un “Completion Accounts Protocol” (anexo interpretativo)
{iTa o g F=To [o X o To g [0l o= 1Y o -1 (=T PSR 532
3. Conciliacidn especifica de depdsitos/fianzas y anticipos: “Guarantee & Prepayment Reconciliation”533
4. Prorrateos del mes de cierre: “Closing Proration Sheet” con reglas de cut-off y ejemplos .............. 533
5. Mecanismo de resolucion de disputas: experto independiente (“independent expert”) con mandato
[T 0= T (o IV A o = .o T3PPSRt 534
6. Ajustes de riesgo residual: activar retenciones/escrow y redefinir triggers si la disputa revela “deuda
Lo Yol U] - O PSPPSR 534
7. PMI protegido: separar equipo de ajuste y equipo operativo para que el cobro y el servicio no se
(o 1= 1o 1T o PSS 534
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....etietteitte ettt stteeteesiteesaeesabeesbeesabeessaesabeessstesabaesnsaessbaeenstesnbasesssesssseesasesnsees 535
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ...ttt e e e e e e s ea s 536
LECCIONES APRENDIDAS ... e e e e e e e e e e e e e e e aeees 537

Caso practico 16. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Clausulas anti-cesién y cambio de control que exigen

consentimientos y ponen en riesgo la continuidad de los contratos tras el cierre. ................... 539
CAUSA DEL PROBLEMA ...ttt ettt tsss s bssssssssssssssnsnnnsnsnnn 539
SOLUCIONES PROPUESTAS ...ttt ettt ettt e e e st e e e s e s et e e e s e s eneeeeesesesnnnnaeereeeseans 541

1. Mapa contractual de consentimientos (“Consent Map”) y clasificacién de riesgo por contrato...... 541
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2. Replanteamiento de estructura: comparar asset deal vs share deal para reducir el perimetro de

CONSENTIMIENTOS eeiiiiiiiiiiieie ettt ettt e e e e ettt e e e e e s a bttt e e e eeesaababeeeeeeesanbnaeeeeeeesannbsbaeaeesesannnnnnes 541

3. Plan de obtencion de consentimientos (“Consent Strategy”) con comunicacion y negociacidon por tramos

............................................................................................................................................................... 542

4. Condiciones suspensivas y covenants pre-cierre para proteger al comprador si faltan consentimientos
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5. Traduccidn del riesgo a euros: descuento, escrow de consentimientos y “special indemnity” por pérdida
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6. PMI de transicion contractual y comunicacién Day 1-90: continuidad de cobro y estabilidad reputacional

............................................................................................................................................................... 543
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....tttetteitteeitesiteesteesbeessteesabeesseesabeessaesabaessssesabaesssaesseessssesnsesesssesssseessseensens 544
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LECCIONES APRENDIDAS ......uvtiitteeitesteeeittesteesiteesteesteesabeesseesabeesaseesabaessseesabeesseesabaesnseessbeesnseesaseesnseesnne 547

Caso practico 17. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Una abstraccién contractual con OCR/IA mal gobernada que

oculta red flags y provoca sobrepago y renegociacion del SPA. ..........ccceirieeeiciireeercirreennceneenen. 549
CAUSA DEL PROBLEIMA ..ottt e e ettt se e e e e e et et e e e e e e e aataa e eeaeeeaaanaaeeeeeeeaasnnnnsseeeeeessnnnneseeeenes 549
SOLUCIONES PROPUESTAS ...cctttieieteeettitie s e ettt titeee e e e et ettt se e e e e e eaataa s e e eeeeeaasana e eeeeesessnnneseeeesssnnnnseseeeensnnnnn 550

1. Activar un “Abstraction Recovery Sprint” (10—12 dias) con gobernanza, muestreo reforzado y validacion
[eTo a2V o [T o [ol - 13U USPRPOt 550
2. Reprocesar OCR/IA con un “set de control” y un “abstraction log” audit-able (confianza, trazabilidad y
revision humana 0blIZAtoria) .......cciei e e e e e e e e s e e e e ara e e e nae e e eareaeeas 551
3. “Triangulacién” obligatoria: contrato vs rent roll vs cobro vs contabilidad (para campos criticos de NOI)
............................................................................................................................................................... 551
4. Convertir hallazgos en euros y redisefiar el SPA antes del closing: price chip + escrow + indemnidades
especificas por “misstatement” de docUMENTACION ......c.eeiiuiiiiiiiiiieiieee e 552
5. Alineacién con financiacion: “NOI audit-ready” y covenant de reporting reforzado para superar el shock
0 Credibilidad .....oooiiee ettt e et e et e e st e e et e e e s bbeeesabreeeeas 553
6. PMI de “contract data quality”: plan 30-60-90 para reconstruir base contractual y cerrar brechas,
evitando que el ProblemMa rEAPArEZCA ........uuuiiieii i e e et e e e e e e et e e e e e s e ebarr e e e e e e senaaenes 553
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LECCIONES APRENDIDAS ......utteitteeitentteeitesteeeiteesuteesteesateesseesabeessseesabaesseesabeesseesabeesnseesabeeeseesabeesneenane 557

Caso practico 18. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Un seguro de declaraciones y garantias (R&W) mal

estructurado que deja riesgos fuera y provoca una disputa costosa post-cierre. ...................... 559
CAUSA DEL PROBLEIMA .....utiiiteeettesieeeiee st e ste e st s saeesabeessbeesabeeeaaesabaeesaeenbaessaeenbeeensaeensaeensseenseeensseenses 559
SOLUCIONES PROPUESTAS ....ccuttiitieettesteesteesteesteesiteesiteesiteessaeesaseassaeesssesssseessseessseessseessseessseessseessseensees 561

1. Reestructurar el marco de riesgo: “Insurance is not a substitute for evidence” (alineacion SPA—pdliza—red

1P 2 SR 561

2. Correccion del SPA: warranties “asegurables”, definiciones robustas y disclosure schedule operativo561

3. Underwriting disciplinado: “claims-ready underwriting pack” con trazabilidad por riesgo .............. 562

4. Mitigacidn econdmica fuera del seguro: escrow especifico y/o indemnidades dedicadas para riesgos

B e T o T =3 T (U e o PRSPt 562

5. Plan PMI de “controles y evidencias” para reducir materializacion del riesgo (Day 1 + 90 dias) ...... 563

6. Gestion de reclamacion (claims management) profesional: paquete probatorio, causalidad y plazos563
CONSECUENCIAS PREVISTAS ... ieeiteesitestt ettt eetesteesteesteesteesseesaesseesseesseesseenseenseessesssesseensesssesssesssesnsesneesses 564
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LECCIONES APRENDIDAS .....c.ueiitteiteesteeteeeteettesteesteeteestesstesseesseesseesseenseensesssesseenseensesssesssesseesseesseessesnsesnseans 566

Caso practico 19. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Evidencias manipuladas en el data room que obligan a una
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due diligence forense y a replantear el “g0/N0-80". .......ccevrreriiiiiieiiieieieieieieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeen 568
CAUSA DEL PROBLEMA ....eeiitttttttttttttttttttetatateseastesssasesesaaesesssesssereaesesasssesasasesesesssssssnsssssssssssssssssnsnsssssnsnsnsnns
SOLUCIONES PROPUESTAS

1. Activar una “due diligence forense” limitada pero incisiva, con preservacion probatoria y control de
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2. Confirmaciones externas obligatorias (bancos y terceros) como condicion de continuidad del proceso570
3. Reconciliacién independiente “rent roll vs caja” y “rent roll vs contabilidad” con muestreo reforzado570
4. Revisidn forense de depdsitos/fianzas y garantias: “Guarantee Ledger” con pruebas de asignacion y
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6. Alineacidén con financiacion y compliance: “forensic pack” para financiador y comité, con gobernanza
(] (o] - Yo - OO PP POPRRRPROt 572
7. PMI de “control interno y veracidad de datos” (si se cierra): controles Day 1, auditoria temprana y VDR
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LECCIONES APRENDIDAS ....oeetiieti i eeetttieee e et ttee e e e e e et ttase e e e e e e aataa e e e e e e e aasaa e eeeeeaaasnnseseesensnnnnnseseeeensnnnnneees 575

Caso practico 20. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Renta variable en locales y falta de evidencias de ventas que
inflan el NOI y obligan a una auditoria de “turnover rent” y a rediseiiar el cierre..................... 578
CAUSA DEL PROBLEMA ..ottt ittt ettt aaassbabnnabnen
SOLUCIONES PROPUESTAS
1. Crear un “Turnover Rent Data Room” (subdata room) con un estandar probatorio minimo por local580
2. Muestreo reforzado y auditoria cruzada de ventas: “risk-based turnover sampling”.............cc....... 580
3. Reconciliacidn “turnover rent” con caja y contabilidad: separar devengo variable, cobro y disputas581
4. Redisefio contractual y econdmico en el SPA: price chip + escrow especifico de renta variable +

indemnidad por “Misstatement” dE VENTAS........c..eeieiiiiiieiiie ettt eeire e eeee e e st e e e e eare e e e abae e e eaaeaeens 581
5. Plan PMI de “Revenue Integrity” (30-60-90) para locales: control de ventas sin romper la relacion con el
a0 TUT1 T3 Yo TP PSPPIt 582
6. Alineacién con financiacion: NOI elegible, covenants y reporting especifico para renta variable .... 582
CONSECUENCIAS PREVISTAS ....oeiieittestteste ettt eete st et et etesstesstesatesaeesseesseenseensesnsesssasseenseensesnsessesnsesneesaes 583
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ...ttt ettt ettt e e e e e e e e e e e e e e s e e e e e e e e eeeneeees 584
LECCIONES APRENDIDAS .....outtitteiteeteeteeeteettestteteeteeatesstesaeesaeesseesseenseensesssesseenseensesnsesnsesssesseessesnseensesnsenns 585

Caso practico 21. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Incentivos publicos y alquiler asequible mal documentados
que inflan el NOI y generan riesgo de devolucion, sancidn y recortes de renta tras la compra..587

CAUSA DEL PROBLEIMA .....utiiitteiite sttt eite st e steesabe e steesabeessseesateeensaesnbaeesaesabaeesaeenseeensseenbaeensseenseeenssesnses 587
SOLUCIONES PROPUESTAS .....cttiitteeteesteesteesteesteesiteessteesiteassseessseassaeesasesssseesssesssseesssesssseessseessseesseensees 589
1. Crear un “Program Compliance Ledger” por unidad: elegibilidad, renta maxima, evidencias y estado
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2. Reconciliacién triple obligatoria: programa vs contrato vs rent roll vs cobro (caja) para detectar renta
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3. Muestreo forense de elegibilidad del inquilino y recertificaciones: “eligibility sampling” con
[ole] ol 10 - [ol o] o TSR = (=T A )V SRS 590
4. Convertir incertidumbre en euros: “NOI elegible” + escenario de clawback + price chip y mecanismos de
PIOTECCION ..ottt eet e e ettt e e ettt e e ettt e e e e etaeeeesabeeeeesaeeeeasseaaeasbaseeassssesassaaaeanssseeanssaseeanssaaeensseaanns 590
5. Covenants pre-cierre y “bring-down” de cumplimiento: congelaciéon de cambios y obligacién de
(oo g Y o] (=1 = LAV Te 1= o o =T3S 591
6. PMI de “Affordable Housing Compliance” (30-60-90): regularizacién sin romper cobro ni reputacion591
7. Alineacién con financiacion: NOI elegible, reservas y reporting de compliance .........cccceecvevevnneenn. 592
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CONSECUENCIAS PREVISTAS ..ottt san e 592
RESULTADOS DE LAS MEDIDAS ADOPTADAS ......ooiiiiiiiiiiiiiitic ittt 594
LECCIONES APRENDIDAS .....outiiiiitiiiiiitit ittt sean s sba e s s sab e e e saraeessaraeeseas 596

Caso practico 22. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Pasivos fiscales latentes y transacciones vinculadas en un

share deal que obligan a cuantificar contingencias, rediseiar garantias y blindar el cierre. ...... 598
CAUSA DEL PROBLEMA ...ttt ettt bstsbsssbnbnnnrnnn 598
SOLUCIONES PROPUESTAS ...t ee s sesese s s eess s s sssesese s e seseseeesesesnsesesnsnsnsssssssasasesasasesasasannnens 600

1. Construccion de un “Tax Risk Register” y un mapa de exposicion por tipo de riesgo, ejercicio y entidad
............................................................................................................................................................... 600
2. “Forensic accounting” de transacciones intragrupo: separar coste necesario, coste de mercado y coste
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6. Alineacién con financiacion: “tax diligence pack” y covenants de cierre contable y reporting......... 602
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RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION." Reclamaciones de inquilinos por defectos y servicios que no
estaban cuantificadas y se convierten en un pasivo operativo post-cierre. ........cccceeerreennenneen. 607
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SOLUCIONES PROPUESTAS
1. Activar un “Tenant Claims War Room” (0—30 dias) con triage por severidad, edificio y materialidad609
2. Auditoria técnica express y plan de choque CAPEX/OPEX (30-60-90) para edificios criticos ............ 609
3. Protocolo de compensaciones y abonos: “no concesiones sin evidencia” + politica homogénea .... 610
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............................................................................................................................................................... 610
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Caso practico 24. "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER: DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS,
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3. Mecanismo de traspaso por lotes con desglose obligatorio y “escrow operativo” para gap y transito619
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¢ QUE APRENDERA?

Lo que aprendera con la Guia Practica de "COMPRA DE CARTERAS DE ALQUILER:
DATA ROOM, MUESTREO DE CONTRATOS, RED FLAGS Y PLAN DE INTEGRACION"
en 12 puntos:

>

>

>Para aprender, practicar JA)

Como decidir un “go/no-go” con umbrales de materialidad, deal breakers y
sefales tempranas de red flags.

Como disefar una due diligence por riesgos y por evidencias, evitando
conclusiones sin soporte documental.

Como identificar fuentes de verdad y reconciliar datos vs documentos para
no pagar por ingresos no verificables.

Como estructurar un data room (VDR) con gobernanza, seguridad,
trazabilidad, nomenclatura y control de versiones.

Coémo construir y gestionar una DRL (Data Request List) por dominios,
prioridades y criterios de aceptacidon de evidencias.

Como planificar un muestreo contractual (risk-based sampling) por
materialidad, riesgo y anomalias, y cuando ampliarlo.

Coémo realizar “contract abstraction” con plantillas robustas y revision
humana para reducir falsos positivos y omisiones.

Como detectar y mitigar red flags contractuales tipicas (terminacién,
indexacion, gastos, garantias, cesion y cumplimiento).

Como auditar un rent roll y conciliarlo con cobros bancarios y contabilidad,
cuantificando morosidad y fugas.

Como convertir hallazgos en euros (importe) mediante ajustes pro forma,
reservas, retenciones, escrow e indemnidades.

Como preparar y ejecutar el cierre (closing) y el Day 1 garantizando
continuidad de cobro, prorrateos y traspasos.

Como disenar y gobernar un plan de integracién (PMI) 30-60-90 con KPIs,
presupuesto, control de coste y creacion de valor.

>Para ensefiar, dar soluciones
>Para progresar, luchar
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Introduccion.

CUANDO EL MARKETING NO BASTA: CONVERTIR UNA COMPRA DE CARTERAS DE
ALQUILER EN UNA DECISION GANADORA

En el mercado actual, la compra de carteras de alquiler se ha convertido en una
de las vias mas directas para crecer en escala, diversificar riesgos y capturar
valor. Sin embargo, a medida que aumenta la competencia y se estrechan los
margenes, también crece la distancia entre “cerrar una operacion” y “hacerla
rentable”. Las presentaciones comerciales brillantes, los informes resumidos y las
promesas de ocupacién estable pueden esconder realidades incomodas: rentas
no verificables, descuentos no documentados, morosidad estructural, depdsitos
sin evidencia, CAPEX diferido y sistemas que, si fallan en el Day 1, convierten
una buena oportunidad en un problema caro.

Esta guia practica estd disefada para que un profesional del sector no dependa
del relato, sino de evidencias. Aporta un método completo, desde la primera
oferta hasta el cierre y la integracién, con herramientas operativas listas para
aplicar. Encontrara un enfoque por riesgos y por evidencias para la due diligence,
un disefo robusto del data room (VDR) y de la DRL (Data Request List), una
metodologia de muestreo de contratos y “contract abstraction” para detectar red
flags, y una auditoria del rent roll que conecta datos con caja y contabilidad.
Ademads, se desarrollan los mecanismos de valoracién, ajustes de precio,
retenciones y escrow, la documentacidn de LOI y SPA/APA, y el aterrizaje
operativo del cierre con controles Day 1 y un plan PMI 30-60-90.

Si su actividad incluye captar capital, estructurar operaciones o competir por
activos, el conocimiento técnico por si solo ya no es suficiente: necesita también
saber “vender” internamente una decisidén, defenderla ante comité, financiador o
socio, y ejecutar lo pactado sin perder cobro, reputacion ni tiempo. Esta guia le
ayuda a mejorar su “marketing” profesional en el sentido mas util del término:
presentar una operacidn con rigor, traducir hallazgos a euros (importe), justificar
decisiones con trazabilidad y construir una narrativa sélida basada en datos.
Aprendera a detectar sefiales tempranas que evitan sobrepagar, a negociar con
argumentos probatorios y a comunicar de forma eficaz y controlada con equipos,
asesores e incluso inquilinos cuando proceda.
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El beneficio es tangible: menos errores caros, menos disputas post-cierre, mas
capacidad de negociacién y un proceso replicable. Pero también hay beneficios
intangibles que marcan la diferencia en operaciones competitivas: credibilidad
ante el financiador, confianza del comité de inversién, disciplina interna, y una
gestion que reduce fricciones en la transicién. En definitiva, no se trata sélo de
comprar una cartera; se trata de comprarla bien, integrarla mejor y estar
preparado para refinanciar o vender con un data room “evergreen” que soporte
su historia de valor.

Si quiere convertir cada operacién en una ventaja competitiva y no en una fuente
de sorpresas, esta guia es la inversion mas rentable: le proporciona método,
herramientas, formularios y casos practicos para tomar decisiones con criterio,
evidencias y control. Adquiérala y utilicela como manual de trabajo: desde el
primer “go/no-go” hasta el ultimo detalle del Day 1, pasando por lo que
realmente importa en una compra de carteras de alquiler.

Mantenerse actualizado no es un gesto, es una estrategia. El mercado premia a
quien ejecuta con rigor y castiga a quien confia sin verificar. Dé el siguiente paso
hacia la excelencia en su gestién y operaciones: convierta su enfoque de compra
en un proceso profesional, repetible y defendible. Aqui empieza.

=~
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