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. QUE APRENDERA?

TUDENT
:E"D(KES
PE
COMMUNITY
OPPORTUNITIES.

FEES, RENTA GARANTIZADA, KPis,
PRESUPUESTO, REPORTING Y SALIDA

Lo que aprendera con la Guia Practica de "SELECCION DEL OPERADOR Y
CONTRATO DE GESTION DE RESIDENCIAS DE ESTUDIANTES (PBSA): FEES,
RENTA GARANTIZADA, KPIs, PRESUPUESTO, REPORTING Y SALIDA" en 12
puntos:

1. Seleccionar el modelo de explotacion PBSA mas adecuado entre gestidn
propia, arrendamiento, renta garantizada, contrato de gestién y estructuras
hibridas.

2. Preparar y ejecutar procesos competitivos RFI y RFP para identificar, comparar
y seleccionar al operador PBSA mas adecuado para cada activo o cartera.

3. Analizar el track record, la solvencia financiera, la capacidad comercial, el
equipo, la tecnologia, los sistemas y la calidad operativa de los operadores
candidatos.

4. Realizar la due diligence societaria, financiera, operativa, tecnoldgica,
contractual y reputacional del operador antes de adjudicar el contrato de gestion.

5. Negociar correctamente el base management fee, incentive fee, technology
fee, marketing fee, gastos reembolsables, caps, hurdles y demds componentes
del coste total efectivo del operador.

6. Disefiar estructuras de renta fija, renta variable y renta minima garantizada
con participacion en el upside, garantias suficientes y una adecuada distribucion
del riesgo entre propietario y operador.

7. Elaborar, revisar y aprobar el business plan y el presupuesto anual de la

residencia, controlando ingresos, OPEX, personal, marketing, mantenimiento,
tesoreria, desviaciones y gastos extraordinarios.

)
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8. Implantar sistemas de pricing, revenue management, pre-leasing, descuentos,
cobros, comercializacion y captacion de estudiantes orientados a maximizar la
ocupacion econémica y el ingreso por cama disponible.

9. Definir KPIs financieros, comerciales, operativos, de satisfaccion,
mantenimiento y cumplimiento, con férmulas, objetivos, tolerancias, fuentes de
datos y consecuencias contractuales claramente establecidas.

10. Disefar y aplicar un performance test eficaz, incluyendo periodo de
estabilizaciéon, umbrales de ocupacidon y resultado, benchmarks de mercado,
exclusiones, cure periods, cure payments y derechos de terminacion.

11. Controlar al operador mediante reporting periddico, dashboards, owner
approvals, auditorias, comités de seguimiento, planes de accidn y mecanismos
de escalado y resolucidén de conflictos.

12. Gestionar la venta del activo, el incumplimiento, la terminacién, el handover
y la sustitucién del operador, asegurando la continuidad de estudiantes,
personal, proveedores, fondos, PMS, CRM, bases de datos, accesos vy
documentacion.
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Introduccion.

TUDENT
SESIDENCES

PE
COMMUNITY

FEES, RENTA GARANTIZADA, KPis,
PRESUPUESTO, REPORTING Y SALIDA

OPPORTUNITIES

SELECCIONAR AL OPERADOR ADECUADO Y DISENAR UN CONTRATO DE
GESTION QUE PROTEJA EL VALOR DE UNA RESIDENCIA DE ESTUDIANTES

(PBSA)

En una residencia de estudiantes, disponer de un buen inmueble ya no es
suficiente. Dos activos con una
instalaciones y una inversidon similares pueden alcanzar resultados econdmicos
muy diferentes dependiendo de quién los opere, como se comercialicen, qué
politica de precios se aplique, cuanto cueste la explotacion y cdmo se hayan
distribuido contractualmente los riesgos entre propietario y operador.

localizacién, un numero de camas,

El operador se ha convertido, por tanto, en uno de los factores que mas
directamente pueden influir en la rentabilidad y en el valor de una inversion

PBSA.

Una diferencia aparentemente pequefa en ocupacion, renta media, descuentos,
OPEX o velocidad de pre-leasing puede representar cientos de miles de euros de
resultado operativo anual. Cuando esa diferencia se capitaliza en una operacion
de inversion, su efecto sobre el valor del activo puede alcanzar varios millones de

euros.

Por este motivo, seleccionar un operador no deberia consistir simplemente en
comparar marcas, presentaciones comerciales o porcentajes de management

fee.

La verdadera pregunta es mucho mas importante:

¢Qué operador puede generar el mayor valor sostenible para este activo, con qué
nivel de riesgo y bajo qué condiciones contractuales?

Responder correctamente exige analizar conjuntamente capacidad comercial,
track record, solvencia, tecnologia, equipo, estructura de costes, sistemas de
reporting, KPIs, incentivos econdmicos y capacidad real de sustitucion.
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Esta Guia Practica ha sido concebida precisamente para abordar ese proceso
desde la perspectiva del propietario, inversor, promotor, asset manager,
financiador o profesional que necesita tomar decisiones sobre la explotacion de
una residencia de estudiantes.

La guia comienza analizando una cuestién fundamental: la residencia PBSA es
simultaneamente un activo inmobiliario y un negocio operativo.

El propietario puede ser titular de un excelente inmueble, pero la generacion de
caja depende diariamente de decisiones sobre comercializacién, pricing,
personal, marketing, mantenimiento, cobros, proveedores y experiencia del
residente.

A partir de esta realidad se estudian las diferentes estructuras disponibles:
Gestion directa.

Arrendamiento.

Renta fija.

Renta variable.

Renta minima garantizada.

Contrato de gestion.

Modelos hibridos.

Cada modelo distribuye de manera distinta el riesgo de ocupacion, renta, gastos
y resultado.

No existe una solucién universalmente mejor.

La estructura adecuada dependera de la estrategia del propietario, la solvencia
del operador, el estado de estabilizacion del activo, la financiacion, el horizonte
de inversion y la capacidad interna de asset management.

La seleccidon del operador recibe una atencion especialmente practica.

La guia desarrolla cdmo preparar un operator brief, una Request for Information
(RFI) y una Request for Proposal (RFP), cdmo organizar un proceso competitivo,
como normalizar las propuestas recibidas y como evitar uno de los errores mas
frecuentes: seleccionar al candidato que presenta el business plan mas optimista
o el fee aparentemente mas bajo.

También se analiza cdmo comprobar el track record real del operador.

N}
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No basta con conocer cuantas camas gestiona.

Es necesario examinar:

Ocupacién histérica.

Pre-leasing.

Renovaciones.

Renta media.

Resultados de aperturas.
Comportamiento en mercados dificiles.
Capacidad de revenue management.
Relaciones universitarias.

Tecnologia.

Calidad operativa.

Referencias de propietarios.

A ello se anade la due diligence societaria, financiera, operativa, tecnoldgica,
juridica y reputacional del operador.

Una marca reconocida no sustituye la necesidad de comprobar qué sociedad
firmara realmente el contrato, cual es su solvencia, qué garantias puede aportar,
quién integrara el equipo del activo y qué sucederia con los datos y sistemas si la
relacion terminase.

Otro bloque esencial de esta guia es la economia del contrato.

Base management fee.

Incentive fee.

Technology fee.

Marketing fee.

Gastos reembolsables.

Renta garantizada.

Minimum guarantee.
|
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Owner priority.

Hurdles.

Caps.

Todos estos elementos pueden parecer individualmente sencillos, pero
interactlan entre si y pueden generar incentivos muy diferentes.

Un incentive fee mal disefado puede premiar al operador por superar un
presupuesto conservador.

Un base fee calculado sobre una definicidn excesivamente amplia de ingresos
puede elevar considerablemente el coste efectivo.

Una renta minima garantizada demasiado agresiva puede parecer atractiva para
el propietario y resultar insostenible para el operador en un escenario adverso.

Por ello, la guia insiste en analizar escenarios y no Unicamente porcentajes.
Escenario adverso.

Escenario base.

Escenario favorable.

Escenario extremo razonable.

El profesional debe conocer cuanto cobra el operador, cuanto recibe el
propietario y qué riesgo soporta cada parte en cada uno de ellos.

La gestion anual del activo constituye otro de los grandes ejes de la obra.
Business plan.

Presupuesto.

Forecast.

Working capital.

Personal.

Marketing.

OPEX.

FF&E.
I
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CAPEX.

El presupuesto no debe convertirse en un mero ejercicio administrativo.

Es uno de los principales instrumentos de gobierno de la relacién entre
propietario y operador.

También puede determinar el incentive fee y formar parte del performance test.

De ahi la importancia de revisar sus hipétesis y detectar tanto presupuestos
artificialmente inflados como objetivos poco realistas.

La guia dedica especial atencion a los KPIs.
Ocupacioén fisica.

Ocupacién econdmica.
Pre-leasing.

Renta media.

Ingreso por cama disponible.
OPEX por cama.

Margen operativo.

Resultado frente a presupuesto.
Satisfaccion.

Reclamaciones.

Mantenimiento.

Reputacion digital.

El objetivo no es acumular métricas, sino identificar cudles permiten saber si el
operador esta creando o destruyendo valor.

Sobre estos indicadores se construye posteriormente el performance test
contractual.

Se estudia cdémo definir el periodo de estabilizacion, los thresholds, el benchmark
frente al mercado, las exclusiones, los cure periods, los cure payments y las
consecuencias del underperformance reiterado.
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El reporting es igualmente decisivo.

Un propietario puede disponer formalmente de numerosos derechos
contractuales y, sin embargo, perder el control efectivo del activo si recibe
informacidn incompleta, tardia o imposible de reconciliar.

Por ello se desarrollan modelos de reporting financiero, comercial, operativo y
técnico, dashboards, owner approvals, comités de seguimiento y auditorias.

Pero todo contrato debe disefarse también pensando en su final.

El operador puede cumplir durante afios y dejar de hacerlo posteriormente.
Puede producirse una venta.

Un cambio de control.

Una insolvencia.

Una terminacion anticipada.

Un simple vencimiento.

En cualquiera de estas situaciones, el propietario debe poder sustituir al operador
sin poner en peligro la continuidad de la residencia.

Por ello se analizan detalladamente:
Handover.
Personal.
Proveedores.

PMS.

CRM.

Bases de datos.
Depositos.
Cuentas bancarias.
Contrasenas.
Inventarios.

Documentacion.
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Propiedad intelectual.

Materiales comerciales.

La posibilidad de cambiar de operador depende en gran medida de decisiones
tomadas afos antes, cuando se negocio el contrato.

Esta es una de las ideas centrales de la guia:
La salida debe disenarse desde la entrada.

La obra culmina con checklists, formularios y casos practicos destinados a
convertir la teoria en herramientas de trabajo.

El lector encontrard modelos para preparar RFI y RFP, comparar operadores,
analizar fees, aprobar presupuestos, controlar KPIs, aplicar performance tests,
documentar incumplimientos y organizar un handover.

También se desarrollan casos en los que el operador mas barato no resulta ser el
mas rentable, situaciones de ocupacion elevada pero margen insuficiente,
conflictos sobre CAPEX y FF&E, insolvencia durante el curso académico y
sustitucién del operador durante una venta.

El propdsito es que el profesional pueda enfrentarse a estas decisiones con una
metodologia estructurada.

Porque seleccionar y controlar a un operador PBSA no consiste Unicamente en
contratar un servicio.

Significa confiar a un tercero una parte sustancial de la capacidad del activo para
generar ingresos, proteger su reputacion, conservar sus instalaciones y crear
valor para el propietario.

Una diferencia de pocos puntos de ocupacién, unos descuentos mal gestionados
o un incremento aparentemente pequefio de OPEX pueden alterar
significativamente la rentabilidad de la inversion.

Por el contrario, una buena seleccidon, un contrato correctamente alineado y un
sistema eficaz de control pueden convertir la capacidad operativa del gestor en
una importante fuente de creacién de valor.

Invertir tiempo en comprender estas materias no es un coste adicional del
proceso.

Es una inversion en capacidad de decision.

Cuanto mayor sea la profesionalizacion del mercado PBSA, menos espacio habra
para seleccionar operadores por intuicidn, gestionar contratos mediante

S



inmolgx.com

relaciones personales o descubrir los problemas cuando ya se han reflejado en
las cuentas.

El profesional que domine estas herramientas estara mejor preparado para
negociar, supervisar, anticipar riesgos y actuar cuando el operador deje de
cumplir las expectativas.

Ese es el objetivo de esta Guia Practica:

Proporcionar los conocimientos, criterios y herramientas necesarios para
convertir la seleccion y gestion del operador PBSA en una disciplina profesional
orientada a proteger la rentabilidad, la flexibilidad y el valor del activo.
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