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Caso practico 7. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Restricciones de deuda, consentimientos de
financiadores y tension de tipo de interés que obligan a redisefar el calendario y el mecanismo de
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de cancelacidn) y discipling anti-leakage. ........oeoeuieiiccieie e 350
5. Gestion del comprador y su financiacidn: milestones obligatorios, exclusividad con fecha limite y plan de
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Caso practico 8. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Brecha de datos ESG, riesgo de greenwashing y
exigencias de comprador y financiador que fuerzan un plan de mitigacion y escrows especificos.356

(0 TU LY e (=]l o o] o1 (=T - [ PP PPPPP 356
o] [ Tel T o L= o] YU L= = LN 357
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5. Estructuracion del riesgo: escrows e indemnidades especificas ESG/clima y condiciones acotadas de
ENETrEEA AE EVIHENCIA. tiiueteeiii ettt ettt s e st e st e s at e e s ab e e st e e sabeeeabeesabeesateesabeenanee s 359
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Caso practico 9. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Re-trading en exclusividad por contradicciones en Q&A

y disefio de un paquete de disclosures, locked box y escrows para cerrar sin rebaja global. .....365
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4. Mantener locked box con refuerzos: leakage definido, auditoria de leakage y ajustes acotados solo a
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5. Escrows especificos para convertir incertidumbre en proteccidn verificable (service charges,
bonificaciones Nno anexadas y tickets CritiCOS). ......oeiiiiiiiieiiie et et ae e e e eeea 368
6. Paquete fiscal acotado: VDD fiscal sell-side, limitacién de indemnidad y enfoque de “riesgo identificado
YL 1Ty <o I =4 V=T o ol S 369
7. Recuperacion de poder negociador: milestones en exclusividad, back-up bidder y regla anti-retrading.
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Caso practico 10. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Venta con inquilinos morosos, rent roll deteriorado y
ajuste de importe mediante “collections playbook”, provisiones y earn-out de recuperacion. .375
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1. “Rent roll recovery sprint”: reconciliacion integral contrato—facturacién—cobro y segmentacion de
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cartera Por Calidad dE CODIO. ..ottt st e sbe e e b sbeeeanee s 376
2. “Collections playbook” sell-side: politica de recobro, acuerdos tipo, calendario y métricas (sin deteriorar
relacion con buenos INQUILINOS). c....uiieceiiie e e e e st e e e e nee e e eennaeeeeareaeens 376

3. Provisiones y NOI “en caja”: puente de NOI ajustado con provisién prudente y evidencia de cobro.377
4. Refuerzo de garantias y regularizacion documental selectiva (donde sea viable sin disparar vacancias).

............................................................................................................................................................... 377

5. Estructura de precio con earn-out de recuperacion de deuda y/o ajuste ligado a cobros post-cierre (sin

convertirlo en litigio PEMMANENTE). ..coouiiiiiiiiieee ettt ettt sttt st saae st e 377

6. Escrows e indemnidades especificas para litigios arrendaticios y contingencias de habitabilidad (con caps
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7. Transition Plan para proteger cobros: continuidad del recobro, comunicacién y TSA limitado si procede.
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Caso practico 11. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Salida de una joint venture con socio minoritario y

reorganizacidn previa para evitar bloqueo de cierre y re-trading.......cccccceereeeciiiieecciereeecennenn. 383
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1. Mapeo de gobierno y “stakeholder plan” (JV readiness) dentro de la PMO del vendedor. .............. 384
2. Limpieza financiera pre-venta: cierre de préstamos intragrupo, normalizacion de costes compartidos y
“carve-out mini” de ServiCios COrPOratiVOS. .......ccuieeeiiiieeieiiee e cciee e e etee e e et e e eeae e e e staeeeeareeeseasaeeesaaeaeens 385
3. Estrategia con el socio minoritario: alineacién de incentivos, waivers y, si procede, “roll-over” parcial
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4. Reingenieria de contratos vinculados y mitigacion de related-party risk: benchmarking, novaciones y plan
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5. Disefo del proceso de venta para JV: dual track (share deal vs. asset deal) y reglas anti-retrading
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6. KPI Book y VDD “JV-ready”: transparencia de estructura, puente NOI y disclosure de transacciones
VINCUIadas SiN @larmiSMO. .. ..cooiiiiiiieiee ettt et sae e st s b e e sat e e sabeenaees 387
7. Transition Plan especifico JV: traspaso operativo, comunicacion a inquilinos y TSA limitado para
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Caso practico 12. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Error en la valoracién por WAULT mal calculado y

correccion del equity story para evitar pérdida de comprador y descuento de ultima hora......393
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Soluciones Propuestas

1. Auditoria inmediata del rent roll y reconstruccidon del WAULT con metodologia Unica y trazable (“WAULT

o [ol < TR PR 394
2. “Re-baselining” del KPI Book: control de versiones, correccion de KPIs dependientes y consistencia con
1Y/ IRVAe =1 - I o Yo 1 FA USSRt 395

3. Estrategia de comunicacidn con el comprador: transparencia técnica, sin conceder re-trading global.395
4. Mitigacién comercial: plan de renovaciones y retencion de inquilinos (con limites) para sostener el equity

0] YOS ORPOTOON 395
5. Estructuracion de protecciones: escrow por riesgo de expiries anticipados y/o earn-out por
renovaciones, en lugar de descuento global. ........ccoooiiiiieiir i e 396

6. Refuerzo de gobernanza del data room y Q&A: evitar que la inconsistencia reaparezca en otros KPIs.396
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Caso practico 13. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Incumplimiento de proteccién de datos en el data room

y gestion de incidente para evitar caida de comprador y Sanciones. ........ccceeeereeeneereenneerennnnens 401
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Caso practico 14. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Restricciones de repatriacion de caja y divisa en

Latinoamérica que obligan a rediseiiar el precio, el calendario y la transicion de tesoreria....... 409
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4. Escrow offshore/neutral (o equivalente) y gobernanza de liberacion por hitos: convertir incertidumbre
LY AN =T =d o] o[ Az 1P SURROt 412
5. “Bank enablement pack” doble: para el financiador del comprador y para bancos locales (si intervienen),
(olo] T o U T=Y o F: [ye [ =] =T o U ol oY o TR PSS 413
6. Diseflo de protecciones contractuales especificas: indemnidad limitada y “no walk-away” por variables
Lo LN =T or- Yo o O PSPPSR PSPPI 413
7. Transition Plan de tesoreria y cobros: continuidad operativa y migracion de cuentas sin interrupciones.
............................................................................................................................................................... 413
CONSECUBNCIAS PrEVISTAS. ....eiiiieiiieiiiet ettt ettt e e e sttt et e e e s e st et e e e e e s e s anbe bt eeeeeesanbnbeeeeeeesannnnreee 414
Resultados de 1as Medidas AdOPtadas........eeiiecciiiiiei et e et e e e e e e e eaara e e e e e e e esnataeeeaeeeennns 415
(Yol o] g VT Y o1 g Vo [Te F= 13RS 417

Caso practico 15. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI

BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Hallazgo ambiental (pasivo histérico) en activo

industrial en renta y cierre mediante plan de remediacion, seguro y escrows por hitos. .......... 419
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Caso practico 16. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Filtracién de rumores, contacto indebido con inquilinos

y rediseiio del proceso para proteger precio y certidumbre de cierre. .....c.cceeeereeeierencireencreannnns 428
(0 TU LY e 1= [ 2 o] o1 (=T - T OO PP 428
Y] (el o T=i 3 o] U =T = LSRR 429
1. Activacién inmediata de un “protocolo de incidente reputacional” dentro de la PMO del vendedor (48—
72 horas): contencidn, trazabilidad y medidas disciplinarias. .......cc.ccoveevierieiinienieneeseee e 429
2. Redisefio del NDA y reglas del proceso: “no-contact” reforzado, penalizacién contractual, obligaciones de
control de asesores y certificacion de cUMPlIMIENTO. ......cccuiiiieiiiiii i 429
3. Fortalecimiento del data room: permisos por fase, watermarking individual, restriccion de descargas,
“clean room” para documentos sensibles y etiquetado de red flags. ..........ccccveeeiiiieccciiic e, 430
4. Plan de comunicacidn de la desinversion: guion Unico, niveles de mensaje, Q&A de inquilinos y
coordinacidn con property manager (sin activar renegociaCiones).......cccvevvveeevieeriieesiieesieeeireeseveesnens 430
5. Proteccion del NOI durante el proceso: “no-disruption plan” operativo, control de incidencias y refuerzo
(0T aa]oYe] &= e [olY = Vi ol o ol 1 [o] o L3 SR 431
6. Redisefio de la estrategia de proceso: mantener competencia (back-up bidders), endurecer exclusividad
Y aplicar regla anti-retrading. ......cooo i e e e e e e e e e ra e e e e e eeaaes 431
7. Estructuracidn de protecciones especificas: escrows limitados y liberables por hitos de estabilidad (en
vez de descuento global por “vacancia POtenCial”). ......cceeccuiieeeiiiii e e 432
CONSECUBNCIAS PreVISTAS . ..utiiiieuireeeiitiet ettt e ettt e st e e ettt e st e e sre e e e sab e e sansnee s snneesesnreeesannneeesananeeesnreeesannne 432
V1L Yo [o 1o LM E R \Y/L=Te [To - T Vo Lo o] - o 1= 13 SR 433
[ Tolol o] o 1oAY o Tt =1 o T - S 435

Caso practico 17. "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI
BOOK, PROCESO DE VENTA Y TRANSICION". Disputa post-cierre por reclamacién de garantias y

liberacién de escrows en una operacion transfronteriza con TSA. ......ccccceiiiriiiiieeriiireeenceeeenen. 437
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Lo que Aprenderd con la Guia Practica de "DESINVERSION Y VENTA DE ACTIVOS
EN RENTA: VENDOR DUE DILIGENCE, KPI BOOK, PROCESO DE VENTA Y
TRANSICION" en 12 puntos:

>

>

>Para aprender, practicar YA)

Definir objetivos de desinversion y criterios de éxito para maximizar el
importe neto y la certidumbre de cierre.

Seleccionar activos y perimetro de operacion (single asset, portfolio,
carve-out) con enfoque de riesgo y ejecucion.

Elegir la estructura éptima de la operacion (asset deal vs. share deal) y
anticipar impactos en garantias y consentimientos.

Organizar la PMO del vendedor y un cronograma maestro con hitos,
dependencias y control de cambios.

Diseflar y ejecutar un plan de riesgos del vendedor con estrategias de
curacién, revelacion, comparticion y aseguramiento.

Normalizar NOI, OPEX y CAPEX (NOI clean) y preparar rent roll
transaccional con evidencias y trazabilidad.

Optimizar la gestion de inquilinos y contratos para una venta sin fricciones,
minimizando morosidad, litigios y clausulas criticas.

Realizar Vendor Due Diligence legal, técnica y financiera/fiscal para
acelerar la venta y controlar contingencias.

Construir un KPI Book robusto con definiciones uUnicas, KPIs clave vy
consistencia con IM, Q&A y data room.

Estructurar un data room gobernado (indice, control de calidad, permisos,
logs) y gestionar Q&A con disciplina.

Gestionar el proceso competitivo de venta y la negociacién contractual
(LOI, SPA/APA, precio, escrows, retenciones y CPs).

Planificar la transicién post-cierre (Transition Plan y TSA) para asegurar
continuidad operativa, datos integros y gestién de reclamaciones.

>Para ensefiar, dar soluciones
>Para progresar, luchar
Formacion inmobiliaria practica > Sélo cuentan los resultados
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DESINVERSION SIN DESCUENTOS INNECESARIOS: DEL “EQUITY STORY” AL
CIERRE Y LA TRANSICION

En el mercado de activos en renta, la diferencia entre una desinversion brillante
y una venta frustrante rara vez estd en el edificio. Estd en el proceso. En un
entorno donde el tipo de interés cambia el apetito inversor, donde la financiacion
exige evidencias y donde cualquier incoherencia en el rent roll o en el NOI se
traduce en descuentos, escrows y retrasos, vender bien significa gestionar con
método. El problema es conocido por cualquier profesional: meses de trabajo
pueden diluirse en la udltima milla por un hallazgo técnico, una clausula
contractual critica, una duda sobre licencias, o un data room que no resiste la
presion de la due diligence del comprador.

Esta guia practica nace precisamente para resolver esa necesidad: convertir la
desinversién y la venta de activos en renta en un sistema controlable, defendible
y repetible. Aqui encontrard un recorrido completo, desde la estrategia del
vendedor y la preparacion “seller readiness”, hasta la Vendor Due Diligence legal,
técnica y financiera/fiscal, la construccién de un KPI Book robusto, el disefio de
un data room con gobernanza documental, y la ejecucidn de un proceso
competitivo con reglas claras. La guia aborda también la negociacién contractual
(LOI, SPA/APA, garantias, mecanismos de precio como locked box y closing
accounts, CPs, indemnidades, escrows y retenciones) y, algo decisivo pero a
menudo infravalorado, la transicidon post-cierre: Transition Plan, TSA, continuidad
operativa, migracion de datos y gestion de reclamaciones.

El objetivo no es solo que “se venda”, sino que se venda mejor. A lo largo de
estas paginas, aprendera a sostener su equity story con evidencias, a reducir el
ruido de Q&A, a anticipar umbrales de riesgo y criterios de walk-away, y a
traducir hallazgos en instrumentos acotados en lugar de aceptar rebajas globales
del importe. Mejorara su capacidad para presentar la operacidn con claridad,
ordenar la informacion de forma comprable, y mantener el control del calendario
evitando la exclusividad infinita. Todo ello se traduce en beneficios tangibles:
mas competencia real entre compradores, mayor certidumbre de cierre, menos
fricciones con financiadores y una reduccion significativa del “descuento por
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incertidumbre”. Y también en beneficios intangibles, igual de valiosos: reputacién
profesional, credibilidad ante comités, y una metodologia interna que eleva el
nivel de gestién de sus operaciones futuras.

Si su trabajo implica vender un activo en renta, rotar cartera, ejecutar un carve-
out, preparar una salida de fondo o simplemente proteger el importe neto de la
operacion, esta guia estd disefiada para usted. No es teoria abstracta: incluye
checklists, formularios operativos y casos practicos que trasladan la complejidad
real a decisiones concretas. Porque en transacciones, lo que no se documenta, se
discute; y lo que se discute tarde, se paga caro.

Le invitamos a dar el siguiente paso: incorporar una metodologia profesional y
completa para planificar, preparar, vender y transferir activos en renta con rigor.
La inversidn en conocimiento, en este campo, es una de las pocas que ofrece
retorno inmediato: menos errores, menos improvisacion, mas control y mejores
resultados. Empiece esta guia con una idea clara en mente: el mercado premia al
vendedor que domina el proceso. A partir de aqui, su ventaja competitiva sera
convertir la complejidad en un cierre ordenado, defendible y sin descuentos
innecesarios.
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