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. QUE APRENDERA?

| ROLLO DE
. RESIDENCIAS

| DE ESTUDIANTES (PBSA)
¢ SUELO, HABITACIONES, AMENITIES,

i COSTE POR CAMA, OPE

i PLAZO Y RENTABILIDAD

Del suelo al c:

Q k=

Lo que Aprendera con la Guia Practica de "DESARROLLO DE RESIDENCIAS DE
ESTUDIANTES (PBSA): SUELO, HABITACIONES, AMENITIES, COSTE POR CAMA,
OPERADOR, PLAZO Y RENTABILIDAD" en 12 puntos:

1. Analizar la demanda de alojamiento estudiantil y seleccionar las ciudades,
universidades y microlocalizaciones con mayor potencial para desarrollar una
residencia PBSA.

2. Seleccionar, valorar y adquirir suelo para PBSA en funcidén de la edificabilidad,
el numero potencial de camas, el coste por cama y el precio maximo de compra.

3. Realizar la due diligence urbanistica, juridica y técnica del suelo, identificando
los riesgos de uso, licencias, geotecnia, contaminacién, servicios, servidumbres y
plazos administrativos.

4. Determinar el numero 6ptimo de camas y la superficie por cama para
maximizar la eficiencia arquitectdnica, las economias de escala y la rentabilidad
del proyecto.

5. Disefiar el mix Optimo de habitaciones individuales, dobles, estudios vy
unidades premium en funcién de superficie, coste, renta, ocupacion y valor
generado.

6. Dimensionar amenities, espacios de estudio, coworking, gimnasio, lavanderia,
restauracidn y zonas de ocio evaluando su CAPEX, OPEX, utilizacion vy
rentabilidad incremental.

7. Optimizar el disefio técnico, las instalaciones, la sostenibilidad, la tecnologia,
la seguridad, la acustica y el mantenimiento de una residencia PBSA.

8. Calcular el coste completo de desarrollo y el coste por cama, incluyendo suelo,
obra, FF&E, OS&E, honorarios, licencias, financiacion, preapertura vy
contingencias.
|
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9. Aplicar técnicas de value engineering, estandarizacién, prefabricacién y
construccién modular para reducir costes y plazos sin destruir renta, ocupacion,
calidad operativa ni valor del activo.

10. Seleccionar al operador PBSA, estructurar la relacién propietario-operador y
coordinar sus especificaciones durante el disefno, la construccion, la
precomercializacién, el commissioning y la apertura.

11. Estructurar la financiacién del desarrollo y analizar LTC, equity, disposiciones,
covenants, costes financieros, yield on cost, development spread, TIR, equity
multiple y punto de equilibrio.

12. Gestionar todo el ciclo del desarrollo PBSA desde la adquisicion del suelo

hasta la apertura, estabilizacion, valoracidn, refinanciacion o venta, utilizando
checklists, formularios y casos practicos de decision de inversion.

)
i
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Introduccion.

DESARROLLO DE
. RESIDENCIAS
| DE ESTUDIANTES (PBSA)
SUELO, HABITACIONES, AMENITIES,

-
l i
i COSTE POR CAMA, OPERADOR

PERADOR. Wl casm €200 csem
PLAZO Y RENTABILIDAD 5

Del suelo a

Desarrollar una residencia de estudiantes (PBSA): convertir una oportunidad
inmobiliaria en un activo operativo, rentable y atractivo para el inversor

El desarrollo de residencias de estudiantes ha dejado de ser una actividad
inmobiliaria de nicho para convertirse en una especialidad que exige combinar
andlisis de mercado, urbanismo, arquitectura, construccion, operacion,
financiacion y valoracién. Un proyecto PBSA no se limita a levantar un edificio
con habitaciones. Su rentabilidad depende de decisiones encadenadas que
empiezan mucho antes de comprar el suelo y terminan mucho después de
finalizar la obra, cuando la residencia ha alcanzado una ocupacion estable, una
renta sostenible y un NOI capaz de justificar su valor.

El promotor se enfrenta desde el principio a preguntas decisivas. ¢En qué ciudad
existe realmente demanda de alojamiento estudiantil? éQué universidad o
conjunto de campus genera suficiente poblacion desplazada? ¢éQué
microlocalizacion puede soportar una residencia de 300, 500 o 700 camas?
¢éCuanto puede pagarse por el suelo? éQué superficie por cama resulta eficiente?
¢Conviene desarrollar habitaciones individuales, estudios o un mix de ambos
productos? ¢Cuantos amenities necesita realmente la residencia? ¢Qué coste por
cama puede soportar el proyecto? ¢éEn qué momento debe incorporarse el
operador? {Qué ocurre si la obra se retrasa y se pierde el inicio del curso
académico?

Cada una de estas preguntas afecta directamente a la siguiente.

Un suelo demasiado caro obliga a conseguir mas camas, mayores rentas o
menores costes. Una mala eficiencia arquitectonica incrementa los metros
cuadrados por cama y el CAPEX. Un exceso de amenities consume superficie y
aumenta el OPEX. Una habitacion mal disenada puede reducir la renta o
aumentar el mantenimiento durante afios. Un operador incorporado demasiado
tarde puede descubrir problemas funcionales cuando modificarlos ya resulta

=
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costoso. Una estructura financiera excesivamente apalancada puede convertir un
retraso razonable en una necesidad urgente de equity adicional.

Por eso, el desarrollo PBSA debe analizarse como un sistema completo.

Esta guia practica esta disefnada precisamente para ordenar ese proceso desde la
seleccion inicial del mercado hasta la apertura, estabilizacion y eventual salida de
la inversion.

El lector encontrard una metodologia profesional para estudiar ciudades
universitarias, medir demanda, analizar estudiantes desplazados e
internacionales, comparar oferta existente, evaluar pipeline y seleccionar las
microlocalizaciones con mejores fundamentos. A continuacion, la guia aborda la
adquisiciéon de suelo, su valoracién residual, la edificabilidad, el nUmero potencial
de camas, las condiciones suspensivas y la due diligence urbanistica y técnica
necesaria antes de comprometer capital.

Una parte esencial se dedica al producto.

El nimero de camas no debe maximizarse de forma automatica. Debe
optimizarse.

La guia analiza cémo relacionar superficie construida, superficie util, ratio bruto
por cama, circulaciones, back of house, amenities y zonas técnicas. También
estudia el disefio de habitaciones individuales, dobles, estudios, banos y cocinas,
asi como el equilibrio entre tamafo, coste, renta y ocupacion.

Los amenities reciben un tratamiento especialmente practico. Coworking, salas
de estudio, gimnasio, lavanderia, restauracién, gaming, ocio o espacios
exteriores pueden mejorar la comercializaciéon, pero también consumir superficie
productiva y aumentar costes. La cuestidon profesional no es cuantos amenities
puede incluir el proyecto, sino cudles crean suficiente valor para justificar su
CAPEX y OPEX.

La guia desarrolla igualmente el analisis del coste por cama, una de las métricas
fundamentales del PBSA.

Suelo, hard costs, soft costs, FF&E, OS&E, licencias, financiacidon, preapertura y
contingencias deben integrarse dentro de un Unico coste total de desarrollo. Ese
coste debe compararse posteriormente con el NOI por cama y con el valor por
cama.

Este enfoque permite evitar uno de los errores mas frecuentes en promocion
inmobiliaria: considerar que reducir CAPEX siempre mejora el proyecto.

No necesariamente.
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Una reducciéon de 1.000.000 € puede resultar perjudicial si elimina una mejora
capaz de generar 100.000 € adicionales de NOI anual y el mercado capitaliza ese
resultado a un yield del 5 %. El ahorro inicial seria inferior al valor destruido.

Por eso, el value engineering ocupa un lugar central en esta guia. Se analiza
como reducir costes sin deteriorar renta, ocupacion, durabilidad ni eficiencia
operativa, mediante estandarizacidén, optimizacion de superficies, revision de
materiales, simplificacion de instalaciones, prefabricacién y construccion
modular.

El plazo constituye otra variable critica.

En PBSA, terminar unos meses tarde puede ser mucho mas grave que en otros
desarrollos inmobiliarios. Si la residencia no estda preparada para recibir
estudiantes al comienzo del curso, un retraso relativamente corto puede
provocar la pérdida de una parte sustancial del ejercicio académico.

La planificacion debe realizarse, por tanto, desde la fecha de apertura hacia
atrds, protegiendo diseno, licencias, contratacién, equipos de largo plazo de
suministro, construcciéon, FF&E, commissioning y precomercializacion.

El operador también debe incorporarse en el momento adecuado.

La residencia debe disefiarse para ser operable.

Recepcion, paqueteria, lavanderia, almacenes, sistemas tecnoldgicos,
mantenimiento, habitaciones y amenities requieren una revisién operativa antes
de que el proyecto quede congelado. La guia analiza ademas las diferencias entre
gestion directa, contrato de gestién, arrendamiento, renta fija, variable y
estructuras hibridas.

El objetivo no es elegir al operador con menores honorarios.

Es seleccionar al que pueda producir el mejor NOI sostenible después de todos
los costes.

La financiacidn completa la estructura econdmica del proyecto.

Loan to Cost, equity, disposiciones, certificaciones, covenants, intereses, deuda
mezzanine, preferred equity, joint ventures y forward funding se analizan desde
una perspectiva eminentemente practica. Posteriormente, el lector podra
conectar esas fuentes de financiaciéon con yield on cost, development spread,
margen sobre coste, TIR, equity multiple y punto de equilibrio.

Todo ello desemboca en una cuestion esencial:

¢Cuanto vale realmente la residencia una vez estabilizada?
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El NOI estabilizado y el yield de salida determinan gran parte de la respuesta.
Sin embargo, la guia insiste en realizar sensibilidades porque pequefas
variaciones en ambos factores pueden provocar diferencias de varios millones de
euros en valoracion.

Precisamente por ello, los capitulos finales incorporan checklists, formularios
cumplimentados y casos practicos completos. El lector podra seguir proyectos
ficticios desde la seleccion de la ciudad y compra del terreno hasta el redisefio de
habitaciones, optimizacion de amenities, financiacién, eleccion del operador,
sobrecostes de obra, retrasos, apertura, estabilizacién y venta institucional.

La finalidad de estos casos no es ofrecer una féormula universal.

Es ensenar una forma profesional de razonar.

Cada decision debe responder a preguntas concretas:

éCuanto cuesta?

¢Cuantos metros cuadrados consume?

¢Cuantas camas permite?

¢Qué renta produce?

¢Qué ocupacion puede conseguir?

¢Qué OPEX genera?

¢Qué NOI queda?

¢Qué valor crea?

¢Qué riesgo introduce?

El profesional que domina esta secuencia dispone de una ventaja considerable.
Puede detectar antes los proyectos inviables.

Puede negociar mejor el precio del suelo.

Puede identificar donde se esta perdiendo eficiencia arquitectdnica.

Puede distinguir un amenity comercialmente util de un gasto innecesario.

Puede evaluar si una prima de CAPEX esta realmente justificada.

Puede negociar con operadores, bancos, contratistas e inversores utilizando
métricas comparables.
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Y, sobre todo, puede decidir cuando desarrollar y cuando abandonar una
oportunidad antes de comprometer demasiado capital.

Esa ultima capacidad es tan importante como saber construir.

Una buena promocién no empieza con la obra.

Empieza con una correcta decision de inversion.

La guia que tiene entre sus manos pretende proporcionar las herramientas
necesarias para llegar a esa decisidn con mayor rigor, reducir errores durante el
desarrollo y proteger la rentabilidad hasta la estabilizacion.

Porque en PBSA la creacién de valor no depende de una Unica gran decision.
Depende de decenas de decisiones aparentemente pequefas que, multiplicadas
por cientos de camas y varios afnos de desarrollo, terminan determinando la
diferencia entre un proyecto simplemente construido y una inversién inmobiliaria

verdaderamente rentable.

Dominar esas decisiones es el objetivo de esta guia.

)

>Para aprender, practicar

>Para ensefiar, dar soluciones

>Para progresar, luchar

Formacion inmobiliaria practica > So6lo cuentan los resultados



