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Introduccion

I Introduccion del trabajo: presentacion del caso seleccionado

Esta investigacion acerca de las inversiones inmobiliarias persigue un doble objetivo.
En primer lugar, explorar y analizar los principales puntos de interés a la hora de realizar una
inversion inmobiliaria, asi como los riesgos que hay que tener en cuenta, rentabilidades,
procesos, etc. Y, en segundo lugar, se intenta conseguir que los conceptos basicos aqui
expuestos sirvan como un pequefio manual para todas aquellas personas que quieran sacar un
rendimiento a su capital a través de este tipo de inversion.

Este trabajo, por ende, se va a focalizar y dirigir inicamente a particulares. Es por ello
por lo que, uno de los objetivos que se comentaban era que cualquier persona pudiera tener un
documento breve y conciso donde apoyarse para conocer los aspectos mas generales sobre este
tema.

Existe cierta desinformacion sobre la inversion en bienes raices entorno a la poblacion
que no se dedica a ello. Se tiende a pensar y casi asegurar la facilidad de adentrarse en este
sector por haber escuchado de una manera u otra a alguna persona que cuente su experiencia en
el sector y aparentemente no resulte muy complicado. Pero no es tan sencillo.

Se abordaran los principales problemas y riesgos de realizar una inversion de este tipo,
al igual que seis de las principales formas de sacar rédito a las propiedades.

De la misma manera, se veran factores que afecten a la hora de posicionarnos en una
forma de invertir u otra, cuéles son las herramientas mas fiables para estimar el rendimiento
que podemos obtener, se realizardn comparaciones con otros tipos de inversiones, etc.

Con esta indagacion se espera consolidar los conocimientos basicos a la hora de invertir
en el contexto actual inmobiliario al igual que ayudar a cualquier persona a seleccionar de la
manera Optima la mejor opcion para cada situacion concreta.

II. Metodologia utilizada

La metodologia que sera utilizada en esta investigacion sera cuantitativa y cualitativa:

En cuanto a la metodologia cuantitativa, se estudiaran los conceptos més generales que
se tratan en el mundo inmobiliario y el porqué de ciertos aspectos a la hora de elegir una u otra
manera de invertir en este sector. De la misma manera se veran los comportamientos historicos
y futuros del mercado en ciertas situaciones y en ciertos tipos de inversiones.

Por la parte de la metodologia cualitativa, se incluirdn encuestas que mostraran cuales
son los conocimientos que tiene la poblacion en general sobre las inversiones inmobiliarias, al
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igual que un muestreo acerca de como actuaria cada persona en ciertas situaciones si se
dedicaran a ello.

Por ultimo, se plasmaran cifras y graficos extraidos de datos reales (manteniendo el
anonimato) recolectados durante 3 meses de experiencia propia en el sector inmobiliario.

Interseccion entre el sector inmobiliario y las inversiones

La relacion entre el sector inmobiliario y las inversiones es un punto crucial en el mundo
financiero. Los bienes raices siempre han sido tomados como una inversion segura, estable y a
largo plazo excepto en ciertos momentos de crisis financiera a nivel global como fue el periodo
de 2008 a 2012. La propiedad inmobiliaria puede generar ingresos a través del alquiler, al igual
que plusvalias en caso de que el bien se revalorice con el tiempo. Esta combinacion entre
potencial casi asegurado de crecimiento y efectivo que se puede generar sirve como atraccion
para los inversores.

EVOLUCION DEL VOLUMEN DE INVERSIGN DIRECTA EN INMOBILIARIO
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Figura 1. Grafico expresado en miles de euros de las distintas inversiones inmobiliarias en Espafia 2007-2022.
Fuente: BNP Paribas Real Estate

En este grafico se aprecia como, salvo épocas de valle correspondientes a épocas de
crisis financiera mundial, la inversion en el sector es cada vez mayor tocando maximos en el
afo 2022.

La relacion que mantiene el sector inmobiliario con las inversiones es bidireccional. En
una mano, los inversores pueden canalizar sus fondos hacia el sector inmobiliario a través de la
adquisicion de propiedades directamente, o en cambio, hacerlo a través de instrumentos de
inversion como los fondos de inversion inmobiliaria, de ahora en adelante REIT. Con este tipo
de vehiculo de inversion, no hace falta una compra directa de una propiedad y poseerla
fisicamente. Esto va a brindar al inversor una mayor liquidez y flexibilidad a la hora de
diversificar cartera.
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Por otro lado, los REIT tienen ciertas desventajas:

- Menor cantidad de ingresos y frecuencia de estos. La forma de generar
capital con los REIT es a través de dividendos, pero estos no siempre se reparten de
forma regular.

- Mayor riesgo de mercado. Al tratarse de un activo financiero, la relacion
que va a mantener con los mercados serd mas elevada que si fuera un piso particular u
otro inmueble.

La interseccion entre sector inmobiliario y las inversiones estd marcada de la misma
manera por la continua innovacion financiera y tecnoldgica. El crecimiento tecnoldgico de los
ultimos tiempos ha conseguido que se desarrollen nuevas plataformas de inversién como son el
crowdfunding inmobiliario y tokens de activos digitales que estan respaldados por bienes raices.
Todo esto provoca trasformaciones continuas en la manera de invertir en cualquier tipo de
mercado y ofrecen nuevas formas de diversificacion de cartera.

Marco teorico

Iv. Contexto actual en la inversion inmobiliaria y precedentes

La adquisicion de bienes raices es una de las inversiones mas pretéritas de la historia.
El término de propiedad es tan antiguo como podria ser la vida humana. En épocas de la
prehistoria, los seres humanos que residian los terrenos ya buscaban una caverna donde vivir y
refugiarse. Lo mismo se puede extrapolar a la actualidad.

La inversion inmobiliaria tuvo su nacimiento en la antigiiedad, donde aquellos que
gozaban de tierras, las alquilaban para el cultivo y la crianza del ganado. No obstante, la
inversion inmobiliaria moderna, naci6 en el siglo XIX en el proceso de industrializacion, donde
la poblacion crecia a gran velocidad y con ello, la demanda de viviendas y propiedades para los
comerciantes.

En la década de 1930, el mercado referencia de Estados Unidos vivi6 un gran declive y,
por tanto, los demas mercados. La década de los afios 80 fueron prosperos para el mercado
hasta que, en 1990, la burbuja inmobiliaria “explotd” acarreando una recesion sin precedentes.

Ya a partir del siglo XXI con los avances tecnologicos, el mercado inmobiliario ha ido
experimentando crecimientos progresivos hasta poder llegar a realizar transacciones como
compras y ventas de propiedades de forma “on line”.

La gran diferencia que distingue la época antigua de la actual en este d&mbito es la
facilidad que se tiene ahora para encontrar una propiedad que comprar o vivir. Y es que, en los
ultimos tiempos, al poseer ciertos ahorros, es sencillo investigar hasta encontrar una vivienda
que se ajuste a lo que cada persona esté buscando. Ademas de esto, no hay ninguna ley que
prohiba o limite el nimero de propiedades que una persona particular pueda adquirir.

En el contexto actual inmobiliario espafiol, se esta viviendo una época en la que los
precios de los bienes raices en general son cada vez mas elevados. Segin un informe realizado
por el sitio web “idealista”, en el mes de noviembre de 2023, el precio del metro cuadrado en
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la capital oscilaba los 4100-4200€, lo que supone un 1,3% mas que el mes de octubre y, un
6,1% mas respecto al mes de diciembre del afio 2022. Por lo que se puede concluir que es el
factor mas limitante hoy en dia a la hora de invertir en inmuebles o inicamente comprar para
vivir.

La inversion de propiedades en 2023 experiment6 un declive del 36% lo que se traduce
en 11.200 millones de euros invertidos frente a los 16.400 millones que hubo en 2022 (17.500
millones incluyendo las operaciones corporativas). A pesar de este declive, la demanda por
viviendas sigue siendo alta con 600.000 operaciones cerradas en 2023. El ano 2022 se cerro
con 650.000 operaciones, lo que se convertia en una cifra que no se alcanzaba desde hacia 15
afos atras. Con esto se concluye que, a pesar del momento bajista de inversion inmobiliaria, la
demanda se mantiene. La parte negativa y lo que provoca que los precios sigan subiendo, es la
escasez de oferta para satisfacer todas las peticiones. Este factor negativo no se subsanaria hasta
que se construyan nuevas propiedades (inicamente 80.000 construidas en 2023) se comenzara
a reutilizar otros espacios para convertirlos en viviendas, etc. En definitiva, todo aquello que
inyecte oferta al mercado y haga que la balanza se equilibre.

Los expertos recalcan el peso que tiene un marco juridico s6lido y una seguridad juridica
para que de esta manera se fomente la inversion y, por tanto, el crecimiento en el sector
inmobiliario. Es esta inversion privada en viviendas la que estimularia el mercado y la
expansion del sector.

Carolina Roca (2024) sostuvo: “es necesario practicamente duplicar nuestra produccion
para acabar con este grave problema de escasez de oferta y que provoca esa tension en los
precios y provoca esa crisis de acceso a vivienda”.

Afos atras, la vivienda se consideraba una inversion que llegaba a ser “valor refugio”,
es decir, un activo que brindaba seguridad a pesar de que surgieran momentos de incertidumbre
o crisis de indole econdmica. Siempre ha sido rentable excepto en el periodo de tiempo que
abarco desde el afio 2008 al 2012. En este periodo de tiempo, los precios eran tan altos que las
rentabilidades que se obtenian al invertir eran casi nulas.

V. Conceptos basicos sobre inversiones en el sector inmobiliario

Para entender como funcionan las inversiones inmobiliarias, es necesario conocer una
serie de términos generales que se extrapolan a los todos los tipos de inversiones y otros
conceptos especificos de este mercado. Estos son siete los més basicos:

1. Flujo de efectivo: Es uno de los conceptos mas generales en el mundo de
las inversiones. También conocido como cash Flow, hace referencia a toda entrada y
salida de capital derivada de la inversion. Una entrada de efectivo puede ser, por
ejemplo, los ingresos derivados del pago que realiza el inquilino por el alquiler de la
propiedad. Una salida de efectivo, en cambio, puede ser los gastos derivados del
mantenimiento de la propiedad, o la compra de esta. Para que la inversion sea rentable,
el flujo de efectivo ha de ser positivo, es decir, que los ingresos sean mayores a los
gastos.

2. Plusvalia: La plusvalia se refiere al incremento del valor de una
propiedad respecto a cuando se realizd su compra. Los factores mds comunes que
provocan una plusvalia en el bien son la accesibilidad que tenga la propiedad, ubicacion,
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servicios cercanos, etc. También puede estar provocada por un aumento de la demanda
sin incremento proporcional de la oferta.

3. ROI (return of investment): El retorno de la inversion es el indicador de
rentabilidad mas usado para las inversiones inmobiliarias. E1 ROI calcula el retorno que
se obtiene en funcion de los ingresos generados y los costes que se han ido viendo
asociados. También se tienen en cuenta factores como el tiempo y la variacion de los
precios.

4. Tipos de propiedades: Las principales que se asocian a la inversion
inmobiliaria son las viviendas, locales comerciales, oficinas y garajes. Dependiendo de
cada una, se obtendran mayores o menores ganancias, al igual que del riesgo y la
inversion que se realice.

5. Tipo de interés: Los tipos de interés son una herramienta utilizada por las
instituciones bancarias centrales para tener un equilibrio en la inflacién y controlar la
economia. Dependiendo de si estos suben o bajan, los préstamos seran mas caros o
econodmicos. Afectan directamente a la rentabilidad de la inversion, ya que a cuanto
mayor sea el tipo de interés, mayor tendra que ser el retorno de la inversion para que sea
rentable.

6. Diversificacion: La diversificacion de cartera es vital en cualquier tipo
de inversion que realicemos. Significa no destinar todo el capital disponible en un solo
tipo de inversion, si no distribuir determinados porcentajes del dinero en distintos
activos. En las inversiones inmobiliarias es mas complejo ya que el precio de una
propiedad no es tan barato como podria ser comprar una fraccion de una accion. De
igual manera existen fondos de inversion, donde no es necesario una gran aportacion
inicial y es interesante tener distintas aportaciones en distintos fondos.

7. Apalancamiento: Consiste en obtener fondos a través de instrumentos
financieros para en un futuro poder generar mas capital del inicialmente invertido. Este
apalancamiento se consigue a través de terceros y, por tanto, existe una obligacion de
devolucion del capital. La manera mas comin de conseguir apalancamiento en el sector
inmobiliario es a través de un crédito hipotecario. A mayor cantidad de capital solicitada
en el crédito, mayores ganancias potenciales, pero el riesgo serd proporcionalmente mas
elevado.

VL Tipos de inversiones inmobiliarias personales a largo y corto plazo.

1. Comprar para alquilar

Comprar para alquilar, también conocido como “buy to let”, es una de las estrategias de
inversion inmobiliaria més reconocida en los paises desarrollados. Consiste en comprar ya sea
contratando una hipoteca o directamente pagando la totalidad del importe, un inmueble con
esperanza de que, alquilandolo a terceros se pueda sacar un rendimiento mensual.

A parte de buscar un rédito mensual, también existe una parte de los inversores cuyo
principal objetivo es que el bien pueda incrementar el valor del bien por factores como el
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incremento de la demanda y la falta de oferta, ya sean de inmuebles de obra nueva o ya
construidos. Cuando el precio alcance un determinado porcentaje mayor por el que se compra
el inmueble y se genera una plusvalia, se procede a vender. Este porcentaje ha de ser lo
suficientemente rentable para que después de vender y pagar tasas e impuestos asociados a ello
(véase en punto 4.1), la venta sea rentable. Mientras transcurre este proceso, el propietario de
la vivienda percibe una mensualidad por parte de los inquilinos para seguir generando capital.

Las propiedades que se pueden comprar para alquilar suelen ser 4:

1. Viviendas: es la mas popular, aunque en el contexto actual de Espaiia, es
la segunda opcion menos rentable situdndose con un retorno bruto del 7,4% el ultimo
trimestre del ejercicio pasado.

En 2023, la inversion en viviendas fue de 11.200 millones de euros lo que supone
alrededor de un 36% de bajada con respecto al afio anterior. Esta bajada ha sido
provocada entre otros factores por el elevado precio de la vivienda. El factor mas
relevante que puede hacer disminuir el importe de estas es la oferta. La construccion de
nuevos edificios o la transformacion de oficinas en viviendas pueden ser dos opciones
para que se reduzcan los precios.

2. Locales: Estas propiedades suelen ser rentables si son en buenas
posiciones

geograficas. Desde 2022 a 2024 la rentabilidad para una persona que alquile un
local ha rondado entre el 9-10%. Los locales se suelen alquilar para clientes que llevan
a cabo un emprendimiento (véase comercios locales, inmobiliarias, aseguradoras...)

3. Oficinas: En el cuarto trimestre de 2023, la rentabilidad del alquiler de
oficinas asciende al 11,8%. Sin embargo, con la situacién actual donde muchas
empresas que estan mudando su funcion al teletrabajo, las oficinas cada vez son menos
utilizadas y, por tanto, se acaban vendiendo. En los ultimos afios, pero sobre todo meses,
se esta iniciando un movimiento donde las oficinas se reacondicionan y se convierten
en viviendas. Se estima que el 25% de los edificios empresariales dejardn de ser
funcionales en cinco afios. En ciudades grandes seran los lugares donde mas se lleven a
cabo estos cambios.

4. Garajes: Es la inversion inmobiliaria que normalmente (dependiendo de
la zona geografica) supone menos esfuerzo econdémico para los usuarios. El precio
medio de estos bienes raices en Espafia es de unos 11.000€. Entre 2022 y 2024 la
rentabilidad ha oscilado en el 7%, mas o menos en linea con la vivienda.
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Figura 2. Fuente: elaboracion propia a partir de datos recogidos en idealista

RENTABILIDAD INVERSION
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Figura 3. Fuente: elaboracion propia a partir de datos recogidos en idealista

Del ultimo trimestre de 2023 al primero de 2024, ha habido ligeras diferencias en las
rentabilidades. Ha habido un crecimiento de 0,20% en las viviendas y una bajada de 0,20% en
la rentabilidad de garajes.

Los factores principales que se tienen en cuenta a la hora de realizar esta estrategia de
inversion son, entre otros:

1. Situacion geografica de la propiedad: Es un elemento clave debido principalmente a la
rentabilidad que se ofrece en las distintas localizaciones geograficas. Estas son las
ciudades mas y menos rentables segtn el tipo de propiedad en la que se invierta en la
actualidad:
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a. Viviendas: La ciudad mas rentable para invertir en ellas es Lleida con un 8,4%
de retorno de la inversion. La ciudad que menos rentabilidad reporta es San
Sebastian con un 3,8%. Madrid y Barcelona ofrecen un 5,2% y un 5,8%
respectivamente.

b. Locales: En este caso las ciudades mas rentables son Avila y Murcia con un
11,6%. La que menos retorno da es Valencia con 7,7%. En Madrid y Barcelona
se situan en un 8%.

c. Oficinas: La ciudad donde las oficinas son una mejor opcion para invertir es
Sevilla con un 13,7%, mientras que Bilbao y Girona son los lugares donde
menos rentabilidad se obtiene (6,3%).

d. Garajes: En general, suele ser el producto menos rentable en los bienes raices.
La ciudad con mayor retorno es Murcia (10,1%) y la que menos es Salamanca
(2,6%). Madrid y Barcelona ofrecen un 5,4% y 6,3% respectivamente.

2. Potencial de crecimiento: Es importante saber si donde se establece la inversion, existen
proyectos planificados como obras nuevas, centros comerciales... Todo aquello que
pueda suponer un crecimiento y un desarrollo del potencial de la inversion.

3. Demanda: Es importante debido a que, cuanta mas demanda exista en la zona a invertir,
menos posibilidades de éxito. Cuanta menos demanda es mas factible obtener retornos
de la inversion interesantes. Se deben examinar tanto las propiedades que estan en venta
como las que se encuentran en alquiler.

4. Infraestructurasy servicios: Los servicios basicos como los suministros de agua potable,
electricidad, transportes, etc. Pueden revalorizar la propiedad en la que se invierte para
posibles compradores o inquilinos.

Como conclusion, el factor mas relevante es la localizacién debido a que los demas
factores dependeran de donde se encuentre la propiedad. No es lo mismo un pueblo con poca
comunicacion que una ciudad con una red de transporte consolidada. El valor incrementara
cuanto mejores sean las condiciones.

En el ultimo afio, en Espafia ha nacido una nueva ley llamada Ley de vivienda. Esta
naci6 para ayudar a las personas que tienen mas obstaculos o dificultades para contratar un
alquiler. Las medidas mas significativas de esta propuesta son el limite en el precio del alquiler
y abogar por las viviendas publicas.

Este impulso a la vivienda publica se lleva a cabo a través de los parques publicos de
viviendas con el fin de que se ejecuten operaciones con fondos de inversion.

En cuanto a la limitacién del precio del alquiler, la ley proporciona a los arrendadores
un 90% de reduccion en el rédito que le genere el alquiler con la condicidon de bajar un 5% el
precio en las llamadas zonas “tensionadas”.

Segun expertos consultados por el periddico digital el economista, esta normativa puede
inducir un parén en lo referente al sector de la produccion residencial, lo que conllevaria que
muchos de los proyectos de obra nueva se tuvieran que bloquear temporalmente. Esto
provocaria aun mas aumento del precio en las viviendas ya existentes.
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Los arrendadores sufriran algunas consecuencias derivadas de la nueva normativa. Se
les atribuyen responsabilidades que en principio no tienen por qué atender como, por ejemplo,
garantizar vivienda a las clases sociales con menos poder adquisitivo, a las que se le atribuye
un riesgo de incumplimiento de pago mayor.

Los primeros efectos de esta ley se han notado en Barcelona donde, tras la entrada en
vigor de esta ley, el primer impacto ha sido una bajada del 14% en la oferta de la vivienda y el
precio se estima que ha subido un 4,6%.

2. Flipping house

El flipping house o house flipping es una forma de inversion que ha tenido su auge en
los tltimos 10 afios. Es una estrategia en la cual se adquiere una propiedad, se rehabilita o
mejora para crear un valor afiadido en la misma y se procede a la venta, es decir, es una
estrategia de compra y venta.

Normalmente, este modelo de negocio se centra en las viviendas, pero también se puede
hacer un flipping inmobiliario con locales, por ejemplo. Aunque la rentabilidad no es
potencialmente tan alta.

El periodo de tiempo en el que la propiedad esta siendo mejorada es variable. Puede ir
desde un afio hasta casos en los que el “flip” se cierra en semanas o dias. Algunos de los factores
mas importantes en cuanto al tiempo que transcurre desde el inicio de la operacion hasta que se
cierra son: cuanta mejora se requiere, tamano de la propiedad, etc.

Los puntos demograficos donde se reporta mayor €xito en esta estrategia son Madrid y
Barcelona en el caso de Espana. También se puede lograr beneficio en ciudades que no tienen
una importancia tan capital como las anteriormente nombradas, pero siempre sabiendo donde
se aglomera el mayor movimiento inmobiliario. Segiun Jos¢ Manuel Ferndndez (2024),
subdirector de la unién de créditos inmobiliarios, una rentabilidad que se considera
sobresaliente seria una plusvalia en torno al 10% y que la operacion dure dos meses.

Los aspectos que hacen mads atractivos a este mercado son la gran rentabilidad que
ofrece, se puede compatibilizar con otras actividades econdmicas y es sostenible, lo cual hoy
en dia es de vital importancia. En contra posicion, existen una serie de riesgos financieros
asociados como por ejemplo la caida del mercado de la vivienda. También se ha de tener en
cuenta que no todos los pisos se pueden vender segun las expectativas previstas y, ademas,
puede haber cambios en normativa gubernamental que desemboque en cambios bruscos y a su
vez, produciendo pérdidas.

La reforma del piso no es hipotecable. Cuando se compra una vivienda para reformarla
y venderla no se puede hipotecar. Las unicas formas que existen de enfrentar el coste son:

1. Teniendo la liquidez necesaria, lo cual hoy en dia es complicado debido a que gran parte
de la poblacion no tiene acceso al ahorro afiadido necesario para poder llevar a cabo la
rehabilitacion del piso.

2. Financiar la reforma mediante créditos personales los cuales a largo plazo generan
cantidades importantes de intereses y esto puede dificultar la escalabilidad del negocio.
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La fiscalidad que se adhiere a esta estrategia de inversion siendo una persona fisica
particular, es decir, los impuestos que hay que pagar, son el impuesto de transmisiones
patrimoniales (ITP) que oscila entre el 6 y el 10%, plusvalia municipal la cual se abona en los
30 dias posteriores desde la venta de la propiedad y el IVA, el cual no es deducible en este tipo
de inversiones ya que se imputa de la misma forma para personas fisicas y para empresas. El
IVA vendré derivado de la reforma, notaria y en caso de que se gestione por inmobiliaria,
también. En caso de hacerlo por cuenta propia, los gastos de conservacion (pintar la casa,
cambiar rodapiés, cambiar ventanas...) no van a ser deducibles y, por tanto, no va a ser mayor
coste de la inversion por lo que no se puede imputar ese gasto.

Cuando se realiza un “flip” con titularidad de persona fisica, los beneficios recogidos
de la inversion han de ser computados en la liquidacion de IRPF del ejercicio en el cual se ha
llevado a cabo la venta del inmueble.

Cuando se ha determinado la ganancia fiscal obtenida, hay que determinar que tramo de
IRPF se pagara:

1. Menos de 6000€ --> 19%

2. Entre 6.000€ y 50.000€ --> 21%
3. Entre 50.000 y 200.000€ --> 23%
4. Mas de 200.000€ --> 26%

3. Inversiones en propiedades comerciales

Las propiedades comerciales son bienes raices que, dentro del mundo de las inversiones
inmobiliarias, se postulan como una de las opciones mas interesantes en cuanto a rentabilidades
ya que las posibilidades de negocio en la propiedad son numerosas y esto genera diferentes
formas para solidificar el capital, aunque hay que elegir correctamente el local comercial para
poder generar esa potencial rentabilidad.

Es una inversion que cuenta con una alta demanda de activos y normalmente, sea cual
sea la situacion financiera en ese momento, estos activos son utilizados. En ciudades capitales
de Espafia como pueden ser Madrid o Barcelona, de cada 100 locales comerciales, estan en uso
95 de ellos; lo que supone un 95% de utilizacion.

En cuanto al valor afiadido que ofrece este mercado, es la generacion de empleo y
riqueza bidireccionalmente; tanto para el propietario como para el arrendatario.

Al contrario de lo que suele ocurrir en el alquiler de viviendas donde los gastos
normalmente mas costosos corren a cargo del propietario: pintura de paredes, reparaciones,
mantenimiento, etc. En los locales comerciales estos corren a cargo del inquilino. Esto genera
una mayor rentabilidad para el propietario al deshacerse de esa responsabilidad.

Los inquilinos que normalmente buscan estos locales comerciales son empresas o
comerciantes cuyo principal objetivo tener beneficio. Esto deriva en un mayor compromiso,
responsabilidad y seguridad del inquilino hacia el propietario. Para una mayor seguridad
respecto a la obligacién de pago, en la celebracion de los contratos de alquiler de propiedades
comerciales se suelen pactar condiciones de avales o depdsitos que suelen estar entre tres y seis
meses y una fianza de dos meses.
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Los contratos que se firman en este mercado suelen tener ser de medio-largo plazo que
van desde los 5 afios hasta los 15, de los cuales entre uno y tres afios son obligatorios de cumplir.
En los de alquiler de viviendas, la ley rige que la duracién méaxima es de 5 afios.

Respecto a la fiscalidad y beneficios, estos activos tributan al minimo permitido en el
sector inmobiliario (1,5%) frente otras formas de inversion inmobiliaria las cuales tributan bajo
el impuesto de trasmisiones patrimoniales (ITP de ahora en adelante) y normalmente ronda el
6%. Ademas, los gastos del local que vayan a ser responsabilidad del propietario son
fiscalmente deducibles.

Estos bienes rondan el 10% en el primer trimestre de 2024.

Las ventajas y desventajas de este mercado son:

Ventajas:
1. Ventajas fiscales frente a otro tipo de inversion inmobiliaria
2. Los gastos mas costosos son a cargo del inquilino, y los que no, son deducibles
3. Seguridad en el pago
4. Rentabilidades notables
5. Facilidad en la gestion del local comercial

Desventajas:

1. Para locales realmente seguros en todos los aspectos, la inversion es muy alta
Posibilidad de la desaparicion del retail en ciudades secundarias por la aparicion del
comercio online

3. Financiacién limitada hasta el 50% por parte de entidades de crédito
4. Tiene que ubicarse en una calle comercial al menos
5. Si se compra local vacio, la rentabilidad puede ser muy alta pero el riesgo es

proporcional

4. Inversiones en propiedades vacacionales

Las inversiones en propiedades vacacionales ya sean apartamentos en zonas costeras,
cabaias en la montafia o condominios en destinos turisticos, han sido una forma muy aclamada
y popular entre los inversores a la hora de diversificar su cartera y generar ingresos pasivos.
Estos bienes raices ofrecen obtener retornos mediante el alquiler de los mismo a corto plazo
durante las épocas de alta afluencia; normalmente verano. Ademads de esto, existe la opcion de
la apreciacion del inmueble en el largo plazo con lo que se generaria mas beneficio en caso de
proceder a la venta. Sin embargo, también conlleva unos riesgos inherentes como son la
fluctuacién estacional de la demanda, costes asociados a la gestion de la propiedad, asi como
de su mantenimiento.

Los atractivos que han llevado a los inversores en los ultimos afios a querer invertir en
este tipo de propiedades son varios:

1. Mayor rentabilidad en comparacion a los alquileres de largo plazo: Sobre
todo en temporada alta, los ingresos por noche que una raiz de este tipo puede generar,
son bastante mas altos que un alquiler de largo plazo.
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2. Diversificacion geografica: Los apartamentos turisticos pueden estar
localizados en cualquier punto del mundo. Esto permite una oportunidad para poder
diversificar cartera geograficamente hablando.

3. Potencial de apreciacion: La creciente demanda por el alquiler
vacacional, sobre todo en Espafa, produce que estas propiedades permanezcan
ocupadas en la gran mayoria de las épocas vacacionales.

Aunque sea un atractivo temporal, las consecuencias y temor a la Ley de la vivienda
aprobada el pasado 2023 han generado que muchos de los inversores prefieran optar por este
mercado en vez del alquiler a largo plazo.

Los parametros mas importantes a la hora de invertir en una propiedad vacacional son:

1. ADR: Acronimo en inglés de Average Daily Rate. Refleja el precio medio por dia que
el arrendador va a percibir por el alquiler de su inmueble. Se calcula realizando el
promedio de los precios. Si un propietario alquila 5 noches a 100€ y 5 noches a 150€,
el ADR va a ser 125€: (100+150) /2 = 125€

ADR
Dias ocupados |5 5
Precio 100,00 € 150,00 €
ADR 125,00 €

2. Ratio de ocupacion: Muestra el porcentaje de noches que la propiedad ha sido alquilada
y ha generado ingresos. Simplemente se divide el nimero de dias en las que el inmueble
ha estado ocupado entre los dias del mes. Continuando con el ejemplo, si el inmueble
ha estado 10 dias ocupado entre 30 dias del mes, la ratio de ocupacion ha sido del 33%.

Ratio ocupacion
Dias ocupados |10
N° dias mes 30
Ratio ocupacién ' 33%

3. Ingresos totales: Es el céalculo final y refleja lo que se ha generado a final de mes con la
inversion. Siguiendo con el ejemplo, el calculo seria:
33,33% x 125€ x 10 = 416,67€

Ingresos totales

ADR 125,00 €
Ratio ocupacién |33,33%
Dias del mes 10

Ingresos totales 416,67 €

En cuanto a la normativa a la que se acoge las inversiones en propiedades vacacionales en
Espana depende de cada comunidad auténoma, no descansa sobre una normativa estatal que
englobe a todas.
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5. Inversiones en crowdfunding inmobiliario

El crowdfunding financiero aplicado a las inversiones inmobiliaria consiste en un
modelo de inversion colectiva en el que diferentes usuarios aportan fondos para financiar
proyectos inmobiliarios y cambio, se recibe una participacion en el retorno de la inversion. Este
mercado posibilita el acceso a oportunidades de inversiones inmobiliarias que pertenecian con
anterioridad a grandes inversionistas o instituciones financieras.

El gran atractivo que ofrece el crowdfunding inmobiliario es la pequefia cantidad de
capital requerida para formar parte de la inversion y poder obtener retornos futuros. Desde 50
euros es posible acceder a este mercado. Se realiza a través de diferentes plataformas digitales
que funcionan como bréker entre el promotor y el cliente o inversor.

Es una forma de inversion de bajo coste que puede ser interesante para poder diversificar
la cartera sin tener que comprometer una gran cantidad de capital.

Aunque el crowdfunding financiero llegd a Espafia con anterioridad, a nivel
inmobiliario aterrizé con importancia entre los anos 2015-2016 y desde entonces, ha sufrido un
crecimiento exponencial hasta la actualidad.

Existen diferentes tipos de crowdfunding financiero dependiendo de la plataforma de
inversion utilizada:

- Crowdfunding de inversion (“crowdinvesting” o “equity crowdfunding”): consiste
en introducirse a través de formar parte del patrimonio neto con la adquisicion de una
participacion de capital. Se dirige a inversores que no son especializados y no son
profesionales y el proyecto del inmueble estd en una fase temprana, por lo que el
rendimiento podra ser bastante significativo para bien como para mal.

- Crowdfunding de préstamo (“crowdlending”): En este caso el inversor no adquiere
la personalidad de propietario de la empresa, sino que pasa a ser un acreedor. Este tipo
de inversion puede ser de interés para aquellos que desean obtener participaciones en
numerosos proyectos sin inyectar gran cantidad de capital.

-  Crowdfunding inmobiliario: Este tipo de recaudacion se lleva a cabo tanto por
préstamos participativos (crowdlending) como por suscripciones de acciones
(crowdequity). Dentro de este crowdfunding se distinguen los distintos tipos por el
inmueble en el que se invierte y no tanto por la forma de abordarlo.

Estos proyectos de inversion acaparan todo tipo de propiedad inmobiliaria como solares,
viviendas, oficinas, garajes, etc. Al invertir en estos activos, existen dos posibilidades: o bien la
propiedad no esta construida y ha de ser levantada, o bien el inmueble tiene que ser reparado o
rehabilitado. Una vez se ha depositado el capital pertinente, el inversor solo debe esperar a que
la propiedad se alquile o revenda. De esta manera, el promotor intenta vender el bien lo mas
caro posible para repartir el maximo beneficio a los inversores.

La publicidad que intentan promover las plataformas digitales va dirigida a la facilidad
de introducirse con una cantidad minima de dinero al mercado inmobiliario, el cual se asegura
como un mercado seguro y con rentabilidades interesantes.
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En Espana, las plataformas de crowdfunding inmobiliario optan por el equitiy
crowdfunding donde se constituyen sociedades limitadas o anonimas. Estas adquieren los
inmuebles y de alguna manera son financiadas por los inversores que participen en el
crowdfunding adquiriendo participaciones o acciones en caso de las sociedades anénimas.

El crecimiento del crowdfunding inmobiliario ha sido exponencial salvo en la época
COVID (2019-2020) donde tuvo una bajada importante la cual se ha ido reponiendo con el paso
del tiempo superando toda la recaudacion de aios anteriores. En 2016, la recaudacion se movia
alrededor de los 20.000.000€ y en 2022 se lleg6 a una recaudacion de unos 140.000.000€. Esto
supone un aumento de un 600% aproximadamente en siete afios.

Inversion anual en crowdfunding inmobiliario 2016-
2022

160.000.000 €
140.000.000 €
120.000.000 €
100.000.000 €
80.000.000 €
60.000.000 €
40.000.000 €
20.000.000 €

0€
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Figura 4. Elaboracion propia con datos extraidos de Universo Crowdfunding acerca de la inversion anual en
crowdfunding inmobiliario en el espacio de 2016 a 2022

Aleix Reich (2022) “Es posible que, en 10 afios, el crowdfunding inmobiliario suponga
el 10% de la inversion inmobiliaria a nivel global. Cada vez més gente se va a sumar”

Para concluir, existen ventajas y desventajas importantes que hay que esclarecer:
Ventajas:

- Poco capital requerido para empezar la inversion

- Democratizar acceso a inversores que usualmente estaban restringidas para instituciones
tradicionales

- Inmobiliarias y constructoras disponen de mas fuentes de financiacion

- Las plataformas de crowdfunding financiero facilitan la conexion entre oferta y
demanda

- No hay limitacion en proyectos internacionales

Desventajas:

- Las garantias y seguros asociados pueden llegar a ser limitados

- Es una forma de inversion sin mucho recorrido historico por lo que hay incertidumbre
de cara al futuro y en ciertas situaciones

- Este mercado en ciertos paises puede usarse para blanquear capital
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Estrategias de inversion inmobiliaria

Diversificacion de cartera en el sector inmobiliario enfocado a rentas altas

La diversificacion de una cartera de inversion es un principio fundamental en la gestion
de activos para buscar el equilibrio entre riesgo y rentabilidad. Este concepto se basa en la
premisa de que una cartera diversificada, compuesta por diferentes activos, puede reducir el
riesgo que es inherente a la hora de realizar cualquier tipo de inversion sin sacrificar de manera
significativa el rendimiento potencial de las inversiones. El fundamento tedérico de la
diversificacion de la cartera fue desarrollado en 1952 por Harry Markowitz.

Los riesgos que se buscan mitigar van desde riesgos de cada sector, riesgos geograficos,
politicos, de tipos de interés, etc.

El siguiente supuesto esta enfocado para sujetos que tengan un trabajo por cuenta ajena
y, en este caso, tengan un poder adquisitivo alto con capacidad notable de ahorro. Segun el
Instituto nacional de estadistica (INE de ahora en adelante), para considerar que un sujeto tenga
una renta alta en Espafia, este ha de cobrar 46.225€ brutos anuales.

Consistira en una diversificaciéon de cartera centrada en inversiones unicamente
inmobiliarias. Mas adelante, en el apartado “Comparativa con otro tipo de inversiones”, se
realizara otro supuesto combinando varios tipos de inversiones. Las carteras realizadas son con
datos imaginarios y cualquier parecido a la realidad es mera coincidencia.

El sujeto A percibe 75.000€ brutos anuales por su trabajo, lo que supone 4.190,83€
mensuales. A través del simulador virtual de Bankinter para calcular el salario neto de una
persona, a este sujeto se le retendria el 28,06% de Impuesto de la Renta de Personas Fisicas.
Esto supone una retencion de 21.045€ y un salario neto mensual de 4.190,83€

Tu sueldo neto mensual Retencién de IRPF anual

seria de 21.045 €
Tipo de retencion
4190,83€
TN Cuotas a la Sequridad Social al afio
3.665 €

Figura 5. Grafico realizado a través de la calculadora virtual de salario neto de la pagina web de Bankinter.

El sujeto reside en un piso alquilado por el que paga 900€ mensuales y ademas tiene
unos gastos mensuales fijos de 1000€, le queda una capacidad de ahorro de 2.290,83€. De este
importe, decide ir guardando 1500€ en una cuenta de ahorro sin intereses (para hacer el supuesto
mas llevadero) cada mes, para en un futuro poder llevar a cabo diferentes inversiones
inmobiliarias. El restante decide ahorrar una parte para emergencias y otra parte invierte en
otros activos ajenos al supuesto.

Al cabo de 17 afios (situdndose a fecha de hoy 2024), el sujeto A, decide empezar a
invertir el dinero generado en inmuebles; que en ese momento asciende a 306.000€.
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Este sujeto tiene claro que quiere comprar sin hipoteca una vivienda en la costa este
espanola, exactamente en Gandia (en el distrito Gandia playa). De esta manera logra obtener
altos beneficios desde un primer momento. A través de fuentes como idealista, Tecnocasa y
otras plataformas inmobiliarias digitales, en la zona objetivo, se estima un precio medio de una
vivienda con 3 habitaciones, dos bafios, piscina, ascensor cerca de 100 metros cuadrados y
reformada alrededor de 160.000€. También tiene claro que quiere hacer una segunda inversion
inmobiliaria por el resto del importe (146.000€). No se decide qué inversion realizar y baraja
las siguientes dos opciones:

1. Realizar flipping house en los alrededores de Madrid y obtener una
rentabilidad atractiva, pero con la desventaja de la gran cantidad de tiempo que le
ocuparia la inversion. De acuerdo con las plataformas inmobiliarias digitales
anteriormente nombradas, la zona mas atractiva para llevar a cabo un flipping house
seria Mostoles donde una vivienda a reformar de 2 habitaciones y 1 bafio en la zona
objetivo ronda entre 100.000 y 130.000€

2. Comprar sin hipoteca seis plazas de garaje en Madrid centro (10.000-
15.000 aproximadamente) y decide alquilarlas para no dedicarle tanto tiempo como
requeririan los dos anteriores tipos de inversion. Encuentra seis plazas de garajes para
coche de segunda mano en un mismo garaje no residencial en el centro de Madrid por
el mismo precio (15.000€) y colindantes unas con otras.

Ahorro mensual 1.500 €
Afios de ahorro 17
Presupuesto 306.000 €
12 Inversion: Propiedad vacacional sin hipoteca

Adgquisicion vivienda en la costa espafiola para alquilarla 160.000 €
Gastos generales primer afio (ITP, notaria, registro) 9.824 €
Ingresos brutos anuales suponiendo una ocupacion del 50-60% del afio a una 20.075 €
tarifa promedio de 100€/noche’ ]
Gastos anuales 5.808 €
IRPF 4216 €
Ingresos netos anuales suponiendo una ocupacion del 50-60% del afio a una 10.051 €
tarifa promedio de 100€/noche '
Tiempo transcurrido hasta recuperar la inversion 16 afios
Rentabilidad anual neta (Ingresos netos/inversion inicial) x100 5,92%

2% Inversion: Flipping house

Importe restante 146.000 €
Adgquisicion vivienda sin reformar 110.000 €
Importe para reformas 20.000 €
Otros gastos (itp, notaria, registro) 6.820 €
Venta de la vivienda 155.000 €
Ingresos brutos 18.180 €
IRPF 3.818 €
Ganancia neta 14.362 €
Tiempo transcurrido hasta recuperar la inversion 6-12 meses
Rentabilidad anual neta (Ingresos netos/inversion inicial) x100 10,50%
Retorno en € a final del ano 1: 24.413,53€

Figura 6. Elaboracion propia a partir de datos ficticios
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El sujeto A puede seguir incrementando su patrimonio a través de flipping house a lo
largo de los afios reinvirtiendo lo ganado, pero tendria que crear una sociedad o declararlo
actividad economica.

Todos los célculos realizados estan en el anexo “supuestos inversion inmobiliaria rentas altas”

Cartera de inversion inmobiliaria Opcién 2

Ahorro mensual 1.500 €
Afios de ahorro 17
Presupuesto 306.000 €
12 Inversion: Propiedad vacacional sin hipoteca

Adgquisicion vivienda en la costa espafiola para alquilarla 160.000 €
Gastos generales primer afio (ITP, notaria, registro) 9.824 €

Ingresos brutos anuales suponiendo una ocupacién del 50-60%

del afio a una tarifa promedio de 100€/noche! 20.075 €
Gastos anuales (mantenimiento, gestion, impuestos) 5.808 €
IRPF 4216 €
Ingresos netos anuales suponiendo una ocupacion del 50-60% del 10.051 €

ano a una tarifa promedio de 100€/noche
Tiempo transcurrido hasta recuperar la inversion 16 afios
Rentabilidad anual neta ((Ingresos anuales - Gastos anuales)) /

Inversion inicial) x 100 5.92%

2% Inversion: Inversion plazas de garaje

Importe restante 146.000 €
Adquisicion plazas de garaje 90.000,00 €
Gastos generales primer afio (ITP, notaria, registro, I1BI) 6.077,21 €
Ingresos anuales brutos por las 6 plazas'® 7.920,00 €
IRPF 1.663,20 €
Ingresos anuales netos por las 6 plazas 5.826
Tiempo transcurrido hasta recuperar la inversion 15 afios
Rentabilidad anual neta ((Ingresos anuales - Gastos anuales)) / 6.11%

Inversion inicial) x 100
Retorno en € a final del ano 1: 15.877,03€

Figura 7. Elaboracion propia a partir de datos ficticios

La rentabilidad que se obtiene de esta inversion es menor que la propuesta en el supuesto
uno. En cambio, si se elige esta opcion tendria unos 50.000€ restantes para poder invertir en
otro tipo de activos y generar mas capital. Ademas, el tiempo que dedicaria a esta inversion en
garajes es menor que en flipping house.

Todos los célculos realizados estan en el anexo “supuestos inversion inmobiliaria rentas altas”

VIII. Diversificacion de cartera en el sector inmobiliario enfocado a poderes adquisitivos
medios-bajos
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Las carteras de inversion en perfiles con poder adquisitivo medio-bajo tienen una
limitacién frente a las rentas mas elevadas. La capacidad de ahorro disminuye
considerablemente y, por ende, la rentabilidad y posibilidades de inversion en el sector
inmobiliario. A pesar de ello, existen diferentes opciones o alternativas que posibilitan la
obtencion de rentabilidad a través de estos activos financieros.

Teniendo en cuenta lo comentado en el apartado anterior, donde se indicaba que una
renta seria considerada alta a partir de los 46.225€ anuales y que el salario minimo
interprofesional en Espana en 2024 segtn el Servicio publico de empleo estatal (SEPE) es de
1134€ en 14 pagas (15.876€ brutos anuales), en el siguiente supuesto se va a considerar que un
sujeto B pertenece a la clase media cobrando 22.000€ brutos en 14 pagas y esta soltero/a.

A partir del simulador virtual de Bankinter, el sujeto B percibe 1.445,26€ y dos pagas
extras de 1.585,44€ cada una. Esto supone 20.514€ netos anuales. Seria retenido con un 11,96%
por concepto de IRPF.

Tu sueldo neto mensual Retencion de IRPF anual

seria de 3.803,8€

1 ) 445 , 2 6 € Tipo de retencién

14,63%

Cuctas a la Seguridad Social al afio
1.585,44 € 1.682,2 €

Equivalente a 20 514 € netos anuales

Tendrias 2 pagas extra de

Figura 8. Grafico realizado a través de la calculadora virtual de salario neto de la pagina web de Bankinter.

El sujeto B tiene pareja la cual cobra 1500€ netos mensuales por lo que los gastos estan
repartidos entre dos. Los gastos mensuales ascienden a 2000€ derivados de 800€ de alquiler de
su vivienda mas 1200€ en otros conceptos. La capacidad de ahorro del sujeto B seria de 445,26€
mensuales. De esta cifra, ahorra 245,26€ para llevar a cabo las inversiones inmobiliarias y otros
200€ de ahorro personal.

Llevando 17 afios ahorrando (situdndose a fecha de hoy en 2024), consigue recaudar
50.033€ para invertir (invertira 50.000€)

La inversion que el sujeto tiene en mente es comprar un local de 20-25 m? en un centro
comercial por la zona madrilefia de Lavapiés y alquilarlo. Segln el portal inmobiliario idealista,
el precio de un local comercial de estas caracteristicas ronda entre 70.000-90.000€. El local se

adquirird por 75.000€. Esto supone que el sujeto B ha de solicitar una hipoteca pequefia de unos
25.000¢€.
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Cartera de inversion inmobiliaria renta media-baja

Ahorro mensual 245 €
Afios de ahorro 17
Presupuesto 50.000 €
Inversion: Local comercial

Adquisicion vivienda en la costa espafiola para alquilarla 75.000 €
Gastos generales primer afio (ITP, notaria, registro, IBI) 4.671,31 €
Gastos anuales 3.868,00 €
Entrada (inversion inicial) 50.000 €
Hipoteca 30.000 €
Tipo interés (Tipo fijo 4%) 4%
Cuota hipoteca 151,50 €
Tiempo hipoteca 20 afios
Ingresos brutos anuales 12.000 €
IRPF 2.520 €
Ingresos netos anuales 5.612 €
Tiempo de retorno de la inversion 14 afios
Rentabilidad anual neta ((Ingresos anuales - Gastos anuales)) / Inversion 7 04%
.. , 0
inicial) x 100

Retorno en € a final del aiiol: 5.612€

Figura 9. Elaboracion propia a partir de datos ficticios

Factores influyentes en la inversion inmobiliaria

IX. Factores que afectan a la rentabilidad de las inversiones inmobiliarias (tipos de interés,
plusvalias, gastos, etc.)

La rentabilidad en cualquier tipo de inversion puede verse distorsionada tanto por
factores inherentes a la misma como los gastos que estan asociados, plusvalias, etc., tanto como
por riesgos externos que soporta como los relacionados con la macroeconomia.

Los factores internos de una inversion que pueden generar una bajada de rentabilidad
son:

- Gastos asociados: Todos los gastos que se hacen frente a la hora de llevar
a cabo una inversion inmobiliaria como el pago del ITP, notaria, registro de la propiedad,
comisiones de inmobiliarias, etc. Provocan un mayor valor de la inversion y, por tanto,
al comparar los ingresos netos obtenidos anualmente con la inversion con el desembolso
inicial, la ratio disminuirad contra mas gastos sean asumidos.

- Ubicacién de la inversion: Normalmente las inversiones inmobiliarias
mas rentables son aquellas que estan situadas en un lugar donde hay una mayor afluencia
de personas, tienen buena comunicacion, redes de transporte, etc. Cuantos mas de estos
requisitos se cumplan en la inversion, mayor flujo de caja generara y, por tanto, mayor
rentabilidad.
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- Tributacion: Dependiendo del pais donde se realice la inversion, la
tributacion va a variar varios puntos porcentuales y esto provoca una mayor o menor
rentabilidad.

- Plusvalias: Cuando se realiza una inversion inmobiliaria de compraventa,
si el precio de venta es mayor que el de compra, se ha de pagar una plusvalia del
inmueble ya que se ha generado valor. En Espafia, generalmente el porcentaje que se
abona ronda entre el 20 y 30% de la plusvalia generada.

Los factores externos que de manera directa o indirecta generan una disminucion de la

rentabilidad son:

- Tipos de interés: en caso de financiamiento de la inversion, este factor es
clave ya que una mayor tasa de interés provocard mayores gastos e indirectamente,
menor rentabilidad. Es vital realizar un estudio de mercado para saber en qué punto se
encuentran los intereses y sus predicciones de movimiento en el futuro. Igualmente,
siempre es posible una subrogacion del tipo de hipoteca en caso de bajada de tipos y,
pagando unos costes adicionales, se puede cambiar al tipo de interés que esté vigente en
el momento y beneficiarse de la bajada.

- Calidad de inquilinos: Antes de alquilar una propiedad a un tercero, ha
de hacerse un estudio intensivo de sus posibilidades econdémicas y de solvencia ya que
se pueden dar situaciones de impago. Ademads, hay un riesgo de que los deudores con
el propietario acaben por ocupar la propiedad.

- Riesgos ambientales y desastres naturales: Es importante tener en cuenta
factores extraecondmicos y fijar una inversion en un punto geografico donde no haya o
no suela haber catastrofes naturales ya que puede significar la perdida de gran parte de
la inversion.

- Desajustes de oferta y demanda: Un exceso en la oferta en el mercado
inmobiliario local puede resultar en que, si la inversion es de compraventa, el inversor
se vea obligado a bajar el precio de venta o la tasa de alquiler. Esto genera una menor
rentabilidad.

- Regulaciones normativas: Un cambio en la normativa, aunque no sea
notable, puede afectar a ciertos tipos de inversiones y resultar en una bajada de
rendimiento notable. Estas regulaciones pueden ir desde subida de impuestos, cambio
de normativa municipal, prohibiciones, etc.

Comparativa con otro tipo de inversiones (acciones, bonos, etc.)

Todas las inversiones que hayan sido estudiadas rigurosamente y sean sostenidas por

una base tedrica y practica, pueden generar una rentabilidad.

Cada inversor tiene unas prioridades, situacion financiera y aversion a riesgos diferente.

Es por ello, que cada perfil se ajustard a un tipo de inversiéon. Dependiendo de la cantidad
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invertida, la inversion que se realice y el momento en que se invierta, la rentabilidad serd menor
0 mayor.

La gran diferencia entre las inversiones inmobiliarias y la mayoria de las inversiones
financieras es la cantidad de dinero que hay que aportar para invertir. Generalmente, en las
inversiones inmobiliarias, el importe minimo ronda los 5.000€ por una plaza de garaje y con
poco potencial de rentabilidad. En cambio, otras inversiones como fondos indexados, bonos,
letras del tesoro... no requieren de un importe tan elevado desde un inicio

Vivienda 6,90%
Oficinas | 11,20%
Locales 9,40%
Garajes  6,00%
Promedio 8,38%

Vivienda 7,20%
Oficinas  12,90%
Locales 9,60%
Garajes  7,10%

Promedio 9,20%

Vivienda 7,10%
Oficinas  11,80%
Locales 9,90%
Garajes  7,20%
Promedio 9,00%

Figura 9. Promedio de rentabilidad de las inversiones inmobiliarias de 2021 a 2023. Elaboracion propia a través
de datos de idealista.com

Bono a 10 afios Espafia rentabilidad 2021 (%)
Enero 0,101
Febrero 0,433
Marzo 0,339

Abril 0,477
Mayo 0,474
Junio 0,421
Julio 0,272

Agosto 0,346
Septiembre 0,461
Octubre 0,622
Noviembre 0,415
Diciembre 0,595
Promedio 0,41
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Bono a 10 afos Espafia rentabilidad 2022 (%)
Enero 0,758
Febrero 1,132
Marzo 1,444

Abril 1,981
Mayo 2,22
Junio 2,462
Julio 1,926

Agosto 2,736
Septiembre 3,3
Octubre 3,255
Noviembre 2,949
Diciembre 3,657
Promedio 2,32

Bono a 10 afos Espafia rentabilidad 2023 (%)
Enero 3,326
Febrero 3,678
Marzo 3,306

Abril 3,364
Mayo 3,338
Junio 3,386
Julio 3,512

Agosto 3,477
Septiembre 3,949
Octubre 3,886
Noviembre 3,475
Diciembre 2,991

Promedio 3,47

Figura 10. Promedio de rentabilidad de los bonos a 10 afios espafioles de 2021 a 2023. Elaboracion propia a través
de datos de investing.com

Rentabilidad S&P 500

2010 15,06%
2011 1,89%
2012 15,99%
2013 32.31%
2014 13,46%
2015 1,25%
2016 12,00%
2017 21,70%
2018 -4,56%
2019 31,22%
2020 18,37%
2021 28,75%
2022 -18,17%
2023 25,86%

Promedio 2010-2023  13,94%
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Figura 11. Promedio de rentabilidad del indice bursatil S&P 500 de 2010 a 2023. Elaboracion propia a través de
datos de fondosindexados.net

En los ultimos 100 afios, la rentabilidad anual real después de inflacion del S&P 500 es
de 6,6%.

La conclusion de esta comparativa es que, las inversiones inmobiliarias son un tipo de
inversion menos volatil que las otras comparadas y ofrece una rentabilidad alrededor del 9%.
El inconveniente es el importe inicial necesario para adentrarse en la inversion.

El periodico digital 20minutos, compara el método de inversion inmobiliaria de flipping
house con las letras del tesoro: "Pero un 10% sigue siendo bueno, aunque la venta se alargue
un afio, si se compara con el 3,5% de rentabilidad de instrumentos financieros de inversion
segura, como las letras del tesoro”.

1.1. Regulaciones gubernamentales y su efecto en las inversiones inmobiliarias

Como todos los sectores en el mundo, estan reguladas por una serie de leyes y normas
para conseguir una equidad en los mismos.

Las regulaciones gubernamentales en las inversiones inmobiliarias constituyen el
conjunto de leyes disefiadas para controlar las actividades relacionadas con la compraventa,
desarrollo y alquiler de las propiedades inmobiliarias. Estas regulaciones tienen como objetivo
principal que el mercado inmobiliario funcione de manera eficiente, equitativa y sostenible para
que tanto inversores como consumidores estén protegidos.

Las leyes y normas mas basicas en el &mbito inmobiliario son:

1. Ley de vivienda: Regula los derechos y obligaciones tanto de los propietarios como de
los arrendatarios.

2. Normas de urbanismo y edificacion: Regulan el desarrollo y uso del suelo, al igual que
las normativas acerca de construccion de edificios para que se cumplan las condiciones
legales.

3. Ley de arrendamientos urbanos: Desarrollan las condiciones y derechos para arrendador
y arrendatario en los contratos de alquiler de vivienda.

4. Ley de propiedad horizontal: Trata las normas comunes especificas para convivencia y
administracion de una comunidad de vecinos.

Las ultimas actualizaciones en la legislacion inmobiliaria son:

1. Ley de vivienda 2023 en Espafia
2. Rescision de contratos de alquiler
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XI. Tendencias socioculturales y tecnologicas que impactan las inversiones en el sector

El mundo inmobiliario se encuentra en una constante evolucion tecnoldgica. Esta ha
transformado radicalmente la manera en que se compra vende, gestiona y financian las
propiedades.

Los principales agentes que estimulan este crecimiento son:

- Plataformas digitales: han permitido filtrar todo tipo de busquedas dependiendo de los
intereses de cada comprador/vendedor. Se puede filtrar desde precio minimo o maximo
de la propiedad, hasta la zona concreta donde se pretende realizar la operacion.

- Realidad virtual y realidad aumentada: Relacionada con el punto anterior, en las
plataformas inmobiliarias digitales, se permite hoy en dia hasta realizar un recorrido
virtual por la propiedad que se desea adquirir para permitir una experiencia mas
inmersiva.

- Big data y andlisis: La recopilacion y analisis masiva de datos ha permitido realizar un
analisis predictivo de la evolucion del mercado dependiendo de ciertos patrones y
situaciones historicas. Esto ha mejorado la capacidad de inversores de mitigar riesgos y
maximizar los retornos.

- Internet de las cosas (loT): Los dispositivos Lot ha mejorado con creces la gestion y
mantenimiento de las propiedades. Son sensores que pueden monitorear aspectos como
la energia, mantenimiento y asi, optimizar la eficiencia operativa. Ademas, permite
automatizar ciertas funciones y dirigir remotamente otras.

Estos agentes son regulados por empresas llamadas Proptech. Estas empresas se
encargan de aplicar la tecnologia al sector inmobiliario. Este tipo de empresa ha tenido un auge
sobresaliente en los ultimos afios.

Créditos hipotecarios

XII.  Acceso a créditos hipotecarios: conceptos

A la hora de invertir en inmuebles existen dos opciones: pagar al contado la cuantia del
inmueble o bien solicitar un préstamo bancario para poder pagar la diferencia entre el valor del
activo y la entrada que pueda aportar el solicitante.

El préstamo hipotecario consiste en la cesion de la cantidad de capital que se requiera a
través de una entidad de crédito con la condicion obligatoria de devolver el total del monto
prestado mas los intereses inherentes al préstamo. La devolucion del préstamo se realizara a
través de cuotas periddicas, normalmente mensuales. También existe la opcion de amortizar
capital. Esto significa pagar de una sola vez un valor superior al que corresponderia al acordado
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en esa cuota. Normalmente esta cantidad es significativamente alta para poder reducir nimero
de cuotas y, por tanto, que el vencimiento del préstamo sea menor.
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Figura 12. Elaboracion propia a partir de datos recogidos del INE (instituto nacional de estadistica)

Valor medio en € de las hipotecas 2023/2024

150.000,00 €
145.000,00 €

140.000,00 €
135.000,00 € I I I I I I
130.000,00 €

© & & NS ¥ & N ©
¢ > Q\‘b v Q\(b ¥ ¥ & & 6\\30 e@ e
BN @) N O
Q eo Q\

m 2023 m2024

Figura 13. Elaboracion propia a partir de datos recogidos del INE (instituto nacional de estadistica)

Tipo de interés medio en las hipotecas 2023/2024
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Figura 14. Elaboracion propia a partir de datos recogidos del INE (instituto nacional de estadistica)

En caso de impago de la hipoteca, las entidades de crédito cuentan con una garantia
especial para asegurarse de que el dinero prestado va a ser devuelto. Esto supone que, si no se
realizan los pagos acordados, estas entidades tienen el derecho de vender la propiedad para
recuperar la cantidad que restaria para amortizar el préstamo. Coloquialmente Ilamado
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embargo. Esta condicion de la que se habla es formalizada ante notario y queda constatada en
el Registro de la Propiedad.

Uno de los conceptos més importantes en los préstamos hipotecarios es la Tasa Anual
Equivalente (en adelante TAE), que hace referencia al precio que venden las entidades
crediticias su dinero, es decir, lo que cobran por prestar el dinero. La TAE incluye el tipo de
interés acordado, comisiones y otros gastos.

Existen tres variantes de tipos de interés: Tipo de interés fijo, variable y mixto.

- Tipo de interés fijo: En este caso el tipo de interés nominal permanece
invariable durante la vida del préstamo independientemente de las fluctuaciones de los
tipos de interés en el mercado hipotecario. El plazo maximo que se puede optar es de
30 afios. En algunos casos aislados es de 40 afios.

- Tipo de interés variable: Se acoge al EURIBOR que es el indice de
referencia oficial y es la media simple de los tipos de interés diarios. En definitiva, el
EURIBOR es el precio al que los bancos europeos se prestan el dinero. El tipo de interés
en este caso se revisa peridodicamente. Al propio indice, los bancos afiaden lo que se
conoce como diferencial o margen para poder obtener rentabilidad. El plazo maximo
para este tipo de hipoteca es de 30 afios.

- Tipos de interés mixto: Es una préctica cada vez mas usada y consiste en
el pago de un tipo de interés fijo al inicio del préstamo, normalmente hasta dos afios
vista, y a partir de ese momento se aplica un tipo de interés variable.

Algunas de las hipotecas estan bonificadas, es decir, que las entidades de crédito suman
al tipo de interés ciertos servicios como son seguro de vida, de hogar, alarmas... Pero no es asi
en todos los casos.

Hay que tener en cuenta que es posible realizar una subrogacion hipotecaria que
posibilita el cambio de tipo de interés ya sea de fijo a variable y viceversa. Esto conllevard un
recargo adicional.

Los bancos generalmente, siempre dependiendo de las condiciones del solicitante,
suelen pedir el 20% del importe de la propiedad como entrada. Ademas, el pago mensual de la
hipoteca no puede superar el 30-35% de los ingresos mensuales del solicitante una vez restados
préstamos ajenos a la operacion.

Cuanto mayor sea el importe que se aporte en concepto de entrada, menor sera la cuota
determinada. Si el solicitante quiere amortizar el préstamo en el menor tiempo posible, mayor
sera el pago determinado.

Los gastos asociados a las hipotecas son los siguientes:

1. Gastos derivados de inscribir la vivienda en el Registro de la Propiedad
Honorarios del notario por otorgar la escritura

3. Impuestos correspondientes, como ITP (en caso de ser una propiedad de segunda mano)
o IVA (en caso de ser nueva), Impuestos de actos juridicos documentados

4. Gastos de gestoria

Gastos de tasacion de la propiedad

9]

Existen otros gastos opcionales como los generados en caso de que la compra de la
propiedad se realice a través de una inmobiliaria. Ademads, estas suelen afiadir un servicio
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donde, junto a su departamento financiero, gestionan los tramites hipotecarios sumando otra
comision que abonar.

Requisitos basicos

Las entidades de crédito buscan ante todo poder recuperar el dinero prestado al

solicitante. Es por ello por lo que ajustan todas las condiciones del préstamo al tipo de perfil
del cliente. No es lo mismo una persona que trabaja para la administracion publica y percibe un
salario anual bruto de 36.000€ y su pareja tiene contrato indefinido como profesor/a con 5 afos
de antigiiedad y un salario bruto de 28.000€ que una pareja en la que uno de los componentes
de esta percibe 18.000€ y es un contrato de obra y servicio y el segundo componente cobra
20.000€ anualmente y tiene una longevidad de 7 meses en la empresa para la que trabaje.

Por lo tanto, se pueden resaltar cuatro aspectos importantes que las entidades crediticias

tendran en cuenta a la hora de valorar si el préstamo es viable y, en caso de serlo, las
condiciones:

1.

30

Salario a percibir de el/los solicitantes: A mayor salario, mas fiabilidad frente a la
obligacion de pago. Ademas, permite una mayor capacidad de ahorro, por lo que la
entrada puede ser mayor y optar a mayor numero de posibilidades a la hora de pedir el
préstamo.

Tiempo en el trabajo actual: Normalmente, los bancos suelen pedir al menos, entre 1y
2 afios de antigiiedad como indefinido/a en la empresa actual. No importa si en otra
empresa esta persona trabajo durante 10 afios si en la actual no cumple esos requisitos.
También se valoran opciones como contratos de interinos, pero el sujeto ha de estar por
lo menos 3 afios en la empresa.

Tipo de trabajo: Los trabajos que mas seguridad proporcionan a los bancos son los
relacionados con la administracion publica, es decir, funcionariado. Con esta condicion,
los solicitantes pueden optar hasta el 100% de la financiacion sin necesidad de entregar
entrada ya que se presupone la capacidad total de hacer frente a la deuda y no hace falta
antigiiedad minima. Ademas, los bancos otorgan mayor capacidad de pago a estos
perfiles pasando del 30% al 35 e incluso 40%.

Los sujetos que desempefien trabajos con contratos mas volatiles y con menor
retribucion por lo general como son los relacionados con la hosteleria, hoteles, servicio
de limpieza, etc. Son perfiles que van a tener en bastantes ocasiones, que acudir a los
avales ya sean nominales (delegar el pago en otra persona que pueda hacer frente a la
deuda en caso de que el titular no pueda) o avales de doble garantia (se entrega una
propiedad en caso de que no se pueda hacer frente a la deuda). Ademas, al tener menor
capacidad de ahorro, la entrada (salvo casos especificos como herencias, donaciones)
no podria ser elevada y, por tanto, la cuota de la hipoteca seria mayor.

Deudas previas: Estas pueden ser el préstamo de un coche, manutencién de hijos/as,
leasing, etc. Lo ideal es no tener ninguna obligacion de pago de este tipo a la hora de
contraer un préstamo hipotecario porque puede ser un gran inconveniente para
concederlo. Lo que se amortice mensualmente ha de ser restado a la capacidad de pago
que tenga el sujeto.
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A continuacidn, se mostraran tres escenarios los cuales estan calculados a través de la
aplicacion movil “Banco de Espafia” para una mejor visualizacion de lo anteriormente descrito:

A) Un matrimonio con un hijo. Uno de los conyuges es trabajador/a social con contrato
indefinido con 1 afio y medio en la empresa y percibiendo 24.000€ netos anuales. El
otro conyuge es trabajador en una gasolinera recibiendo por ello 18.000€ netos anuales
y tiene una antigiiedad de 3 anos indefinido en la empresa. Cuentan con 35.000€ de
entrada y la propiedad que quieren adquirir estd valorada en 164.000€:

Conyuge 1 Conyuge 2
Salario neto anual 24.000 € 18.000 €
Sumatorio de salarios anual 42.000 €
Limite destinacion de salario mensual a la cuota (30%0)* 1.050 €
Entrada 35.000 €
Valor de la propiedad a adquirir 164.000,00 €
Mejor financiacion posible por entidad de crédito X 85%
Cuantia del préstamo 139.400,00 €
Cantidad minima necesaria de entrada 24.600,00 €
Tipo de interés escogido: Tipo fijo (4% medio actual) 4%
Duracién elegida para amortizar préstamo 30 afios
Mensualidad calculada por "'Banco Espafia'* 665,52 €
Viabilidad del préstamo Sl

Figura 15. Elaboracion propia a partir de datos ficticios

B) Un joven funcionario que tiene 3 meses de antigiiedad percibiendo 30.000€ netos
anuales, sin entrada y ningliin préstamo ajeno. La propiedad que desea adquirir esta

valorada en 185.000€

Sujeto funcionario
Salario neto anual 30.000 €
Sumatorio de salarios anual 30.000 €
Limite destinacion de salario mensual a la cuota (40%)? 1.000 €
Entrada 0€
Valor de la propiedad a adquirir 185.000,00 €
Mejor financiacion posible por entidad de crédito X 100%
Cuantia del préstamo 185.000,00 €
Cantidad minima necesaria de entrada 0,00 €
Tipo de interés escogido: Tipo fijo (4% medio actual) 4%
Bonificacion hipoteca (seguro vida y casa durante 2 afios)® 1,20%
Tipo de interés real hasta afo 2 5,20%
Tipo de interés real después de afio 2 4,00%
Duracion elegida para amortizar préstamo 30 afios
Mensualidad con bonificaciones hasta 2° afio 1.015,86 €
Mensualidad después de los 2 afios 889,38 €

Viabilidad del préstamo

Figura 16. Elaboracion propia a partir de datos ficticios

Los calculos de ambos supuestos se encuentran en el anexo “Supuestos hipotecarios”
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Herramientas y métricas de evaluacion de inversiones inmobiliarias

Métodos de valoracion de inversiones inmobiliarias

Antes de realizar cualquier inversion es imprescindible hacer un anélisis exhaustivo de
todas las posibilidades que se pueden llevar a cabo y las diferentes variantes de cada una de las
opciones.

Una de las variantes mas importantes de las inversiones y que son las decisivas para
llevarlas a cabo o no, es la rentabilidad. Aunque otros factores externos sean positivos y puedan
ser viables, si la rentabilidad es 0 o menor que 0 no tiene sentido empezar un proyecto o
inversion ya que no se obtiene ningun beneficio.

Es por ello por lo que existen diferentes parametros financieros para determinar la
rentabilidad de las inversiones y que ayudan a elegir en caso de que haya varias. Estos son la
TIR, VAN, ROl y payback simple y descontado.

6. VAN

Arturo Garcia Villacorta (2021) habla de las diferencias entre tres de las maneras mas
comunes de valorar la rentabilidad de las inversiones en general. Habla del VAN, TIR y
Payback.

En primer lugar, el VAN (valor actual neto) capitaliza los posibles ingresos de la
inversion en el futuro dependiendo de la cantidad que se vaya a invertir. En definitiva, es la
suma de los flujos de caja descontados que una inversion generard a lo largo del tiempo, menos
la inversion inicial. La finalidad de esta herramienta financiera es evaluar si la inversion o
proyecto generara mas valor del importe invertido.

CF,#CF,=CF, = --- #CF,; = --- #CF,
FC FC FC FC, FC
VAN =-D, + — + =+ o+ o+ —I—+ -+ —2->0
(1+k) (@+ky ([1+k) (1+k) (1+ k)
Siendo:
CFi: Flujo de caja del periodo j
Do: Desembolso inicial
k: Tasa de actualizacion
n: Duracion de la inversion

Figura 17. Formula VAN
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La tasa de actualizacion o tasa de descuento es un tipo de interés aplicado para calcular
el valor en el momento de la inversion, los retornos que generara la inversion en el futuro.
Cuanto mas alta sea la tasa de descuento, el valor actual neto serd menor. En los proyectos
inmobiliarios, la tasa de descuento puede basarse en:

- Rendimiento medio del mercado inmobiliario

- Tasas de interés de los préstamos hipotecarios

- Tasas ponderadas dependiendo del riesgo especifico del proyecto (ubicacion, tipo de
propiedad, condiciones del mercado).

En cuanto al criterio de seleccion de inversiones utilizando el VAN como criterio de
evaluacion, se van a elegir aquellos proyectos con un valor actual neto mayor. Ademads, es
imprescindible que VAN > 0 ya que, si no es asi, se obtienen perdidas porque los retornos han
sido menores que la inversion inicial.

La principal desventaja del VAN es que capitaliza los flujos generados al mismo tipo de
interés durante toda la vida de la inversion.

7. Payback simple y descontado

La siguiente métrica de valoracion de inversiones es el payback. Esta es una herramienta
cuyo objetivo es concretar el tiempo que tardard el inversor en recuperar su desembolso. El
criterio de seleccion seglin esta métrica es la que menor tiempo se tarde en recuperar, sera la
inversion mas rentable. Se elegird antes un proyecto que se recupere en 3 afios que otro el cual
se va a recuperar en 3 afios y 10 meses.

Sin embargo, el payback simple tiene tres desventajas principales:

No considera el valor del dinero a lo largo de los afios
. No tiene en cuenta los flujos de caja generados una vez se recupera la inversion
3. No mide la rentabilidad global del proyecto.

N —

Por esto mismo, existe el payback descontado. Es similar al periodo de recuperacion
tradicional, pero en este caso si que se tiene en cuenta el valor temporal del dinero a la hora de
descontar los flujos de caja futuros al valor presente, es decir, se le aplica un tipo de interés.

Haciendo una comparacion de los dos métodos se puede concluir:

- Valor temporal del dinero: El payback descontado tiene en cuenta que el valor del dinero
va cambiando a lo largo de los afios, mientras que el payback simple no.

- Simplicidad vs precision: El payback simple es mas facil de calcular y entender, sin
embargo, el payback descontado ofrece una mayor precision y utilidad para proyectos
a largo plazo que tienen flujos de caja variables.

- Flujos de caja posteriores a la recuperacion de la inversion: En este caso ninguna de las

métricas los tienen en cuenta. No se van a considerar los beneficios o pérdidas que surjan
a lo largo del tiempo.
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Importe total de la inversidon
Flujo anual

Payback =

Figura 18. Formula Payback

8. TIR

La TIR (tasa interna de retorno) calcula la rentabilidad que generara una inversion. Tiene
un estrecho lazo con el VAN, ya que es definida como la tasa de interés o descuento que provoca
que el VAN sea igual a 0. En otras palabras, es la tasa de rendimiento esperada de una inversion
considerando sus flujos de caja futuros. La principal diferencia de la TIR con el VAN es que
esta ultima expresa los resultados en unidades monetarias (euros, yenes, dolares...), mientras
que la primera lo hace en porcentajes.

Tiene un célculo bastante mas complejo que las herramientas anteriormente utilizadas.
Es necesario calcularlo a través de aproximaciones financieras (método de Schneider) por
defecto y por exceso, o bien a través de herramientas de software como Excel.

Para el calculo de la TIR en una inversion inmobiliaria, serd necesario estimar los flujos
de caja que pueden incluir entre otros: ingresos por alquiler, incrementos en el valor de la
propiedad, costes de mantenimiento y gestion, etc.

En cuanto al criterio de seleccion de la TIR:

- SilaTIR es mayor que 0, la inversion es atractiva ya que genera mas de lo que se ha
invertido

- SilaTIR es menor que 0, la inversion es inviable

- Entre varias posibilidades de inversion, se elegira la que mayor TIR tenga.

Las desventajas de la TIR son:

- Suposiciones implicitas: La TIR asume que los flujos de caja intermedios en una
inversion se reinvierten a la misma tasa, lo cual no es realista.

- No considera el tamafio del proyecto: Un proyecto de dimensiones reducidas puede
arrojar una TIR alta, pero generar menor valor absoluto que un proyecto grande que
tenga una TIR menor.

- Multiplicidad de proyectos: Pueden existir flujos de cajas intermedios que tengan
distinto signo, es decir, algunos seran negativos y otros positivos.

N

VAN = —I, + b
aA+nrn

n=1

I, = Inversion inicial.

C,, = Flujo de caja o de beneficios generados por la inversiéon en cada periodo.
N = Numero total de periodos.

n = Afio en el que se van obteniendo los beneficios de cada periodo.

r=TIR

Figura 19. Férmula TIR
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Para subsanar los defectos de la TIR, existe la TIR ajustada, también conocida como
TIRM (tasa interna retorno modificada) o MIRR (Modified internal Rate of return). Es una
version avanzada de la TIR basica donde se va a tener en cuenta que los flujos de cajas
intermedios se reinvierten a distintas tasas. Por tanto, esta métrica financiera proporciona una
vista mas realista del rendimiento de una inversion.

9. ROI

El ROI (return on investment) es el retorno que va a generar una inversion, es decir,
pone en perspectiva el beneficio que se ha conseguido frente a la cantidad de inversion
realizada. El ROI se obtiene dividendo el beneficio neto (ingresos-gastos) entre el total de la
inversion y todo esto multiplicado por 100.

Return on - Net Return

Investment (ROI)

Cost of Investment

Figura 20. Formula ROI

Generalmente, las inversiones inmobiliarias genera un retorno de la inversion entre el
5% y 10%. Por tanto, por cada euro invertido se genera entre 0,1€ y 0,05€. Comparandolas con
otros tipos de inversiones como pueden ser los depositos a plazo, estos ultimos generan
aproximadamente una rentabilidad del 3% frente al 5-10% de las inversiones inmobiliarias.

Ademas, al haber cada vez menos tierra en la que construir provoca que la oferta se
vuelva inferior con el paso de los afios y la demanda crezca. La consecuencia de esto es que se
genere una tendencia alcista permanente del precio de los bienes raices (aunque pueda haber
periodos bajistas). Por esta razon, siempre se ha dicho que la rentabilidad y la seguridad en las
inversiones inmobiliarias son de las mds consistentes.

Otros tipos de inversiones solo reportan una fuente de retorno como una inversioén en
letras del tesoro. Sin embargo, el ROI de las inversiones inmobiliarias se resume en tres fuentes
de retorno:

1. Ganancia derivada de la revalorizacion del inmueble a lo largo de los afios
Flujos de capital resultantes de los arriendos.

3. La amortizacidén que se genera a partir de la reduccion de la hipoteca en los casos que
se contrate una para adquirir un bien raiz.

Caso practico
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XV. Conocimiento general sobre las inversiones inmobiliarias y experiencias en ellas

El siguiente caso préctico consistird en una encuesta a particulares a cerca de su
conocimiento general de las inversiones inmobiliarias. La encuesta tiene un total de 21
preguntas divididas en 5 secciones: Informacién general, experiencias propias, conocimiento
sobre créditos hipotecarios y situaciones hipotéticas. La informacidn recogida es totalmente
anonima y se han obtenido 64 respuestas.

Pregunta 1:

¢Cudl es tu rango de edad?
64 respuestas

@ De 17 a 20 afios
@® De 21 a 24 afios
@ De 25 a 34 afios
@ De 35 a 44 arios
@ De 45 a 54 afios
@ De 55 a 64 afios
@ De 65 afios en adelante

Pregunta 2:

¢Cual es tu ocupacién actual?
64 respuestas

@ Estudiante

@® Empleado/a

@ Auténomo/a

@® Desempleado/a

@ Jubilado/a

@ Estudiante y empleado/a
@ Prejubilado

36



Estrategias de inversién inmobiliaria en el contexto econdmico actual

Pregunta 3:

;Crees que hoy en dia es necesario invertir tu dinero? Responde si, no o no sé y justificacion

opcional
63 respuestas

30
23 (3E|5,5 %)
20
17 (11,1 %)
| 5 (7,9 %)
12 B2 BP0 11 (16 T 4 5 s (et (A8 A (T (% (8 R T 48 46 11 (A4 (4 (At (A6
(1,?,(1;,u R T ,|1; A (.1»,|6 %1 (1,|1=(,1‘,?)(11\,1= (,1‘,I1- GITEN (.1-,1-(,1‘,|1-(,1-,1:(.1-,1;(,1‘,1»(,1.,|6 %1 (1,|1.(,1‘,1>(11~,1.(,1‘,1.(,1.1;(.1-,,1.(,1.,‘6
| | | [ | [ | [ [ \
0
No No, es un periodo pel... Si, eldineroes unm...  Si, ya que cada afo... Si, porque en un futu...
No se Si porque con la restr... Si, si dispones de din... Si Si. Una pa...

En esta pregunta se trataba de ver la perspectiva sobre las inversiones por parte de los
encuestados. Un 36,5% voto que si es necesario invertir, pero no dieron una explicacion
concluyente. 6 de las 64 personas que contestaron no sabian si es necesario invertir hoy en dia.
2 personas votaron que no es necesario y el restante de los encuestados dijeron que si, pero esta
vez razonando. Estas son algunas de las razones:

- “Sj, el dinero es un medio no un fin”

- “Si, si dispones de dinero para hacerlo”

- “Si, porque la inflacion media provoca una rapida descapitalizacion en pocos afios (3-4
anos)

Pregunta 4:

¢Has oido hablar de las inversiones inmobiliarias?

64 respuestas

®si
® No

87,5%

37



Estrategias de inversién inmobiliaria en el contexto econdmico actual

Pregunta S:

Del 1 al 10, siendo 1 el minimo y 10 el maximo, ;Qué tan familiarizado/a estas con las relaciones

inmabiliarias?
@ 1 (Nada familiarizado/a)
@ 2 (Muy poco familiarizado/a)
3 (Muy poco familiarizado/a)
@ 4 (Poco familiarizado/a)
< — | @ 5 (Poco familiarizado/a)

64 respuestas

10,9% @ 6 (Algo familiarizado/a)
® 7 (Algo familiarizado/a)
® 8 (Algo familiarizado/a)

12V

En esta pregunta se buscaba ver la familiarizacion de los encuestados con las inversiones
inmobiliarias:

- Un 15,6% no estaba nada familiarizado con cllas
- Un 26,5% dice estar muy poco familiarizado

- Un 18,7% estéa poco familiarizado

- Un 35,9% algo familiarizado

- Un 3,1% esta muy familiarizado con ellas

Pregunta 6:

En caso de informarte sobre el tema, ; Qué fuentes de informacioén utilizas para aprender sobre

inversiones inmobiliarias? (puedes seleccionar més de una opcion)
64 respuestas

Amigos, familiares, conocidos... —33 (51,6 %)
Internet —36 (56,3 %)
Libros y revistas —11 (17,2 %)
Asesores financieros —25 (39,1 %)
Cursos y seminarios —7 (10,9 %)

No me suelo informar sobre est... —11 (17,2 %)

Los bancos| —1 (1,6 %)

0 10 20 30 40

En cuanto a coémo obtienen la informacién sobre este tema, la mayoria lo hace a través
de su entorno (51,6%) y por internet (56,3%). Las respuestas podian ser multiples
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Pregunta 7:

¢Qué es una inversién inmobiliaria financieramente hablando?

64 respuestas

Un 92,2% sabia lo que era una inversion inmobiliaria

Pregunta 8:

@ Comprar una propiedad para vivir en
ella

@ Comprar una propiedad para venderla o
alquilarla y obtener ganancias

Comprar acciones de una empresa
@ No estoy seguro/a

£ Qué factores crees que son importantes al considerar una inversion inmobiliaria? (puedes
seleccionar mas de una opcién)

64 respuestas

Ubicacion de la propiedad
Precio de compra
Potencial de revalorizacion
Rentabilidad del alquiler
Estado de la propiedad (nue...
Estado de la propiedad (nue...
Servicios y puntos de interés...
Comunicaciones y puntos d...
Evaluacion del vecindario
Planes urbanisticos en estu...
Todas las anteriores
Seguridad juridica
Regulacién o impuestos mu...
Riesgo del posible inquilino| —

0

Los factores mas importantes que consideraban eran la ubicacion de la propiedad y el
potencial de revalorizacion del inmueble. Algunos encuestados afiadieron respuestas diferentes
como servicios y puntos de interés cercanos, regulacion o impuestos municipales, planes
urbanisticos en estudio, etc.

39

(16%)
1(1,6 %)
1(1,6 %)
1(1,6 %)
(16%
1(1,6 %)
1(1,6 %)
—1 (1,6 %)
1(1,6 %)

20

—51 (79,7 %)
—44 (68,8 %)
53 (82,8 %)
—44 (68,8 %)
—39 (60,9 %)
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Pregunta 9:

¢Qué es la rentabilidad del alquiler?

64 respuestas

@ El aumento del valor de la propiedad
con el tiempo

@ Los ingresos generados menos los
gastos derivados por alquilar la
propiedad
Los gastos de mantenimiento de la
propiedad

@ No estoy seguro/a

@ Los ingresos generados por alquilar la
propiedad

Un 81,3% reconocia lo que es la rentabilidad que se obtiene por un alquiler, aunque
hubo un 19,7% que no lo sabia.

Pregunta 10:

De los siguientes tipos de inversiones inmobiliarias, ;cuéles conoces?

64 respuestas

Flipping House —8(12,5 %)
Comprar para alquilar —57 (89,1 %)
Alqguilar para alquilar —16 (25 %)
Crowdfunding inmabiliario —13 (20,3 %)

Inversiones en propiedades 18 (28,1 %)

comerciales
Inversiones |nm0t.)|I|ar|as 36 (56,3 %)
vacacionales
0 20 40 60

La inversién mas conocida de las siguientes era la compra para el posterior alquiler del
inmueble o inversiones en propiedades vacacionales. Muy pocas personas conocian el flipping
house como concepto.
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Pregunta 11:

¢Has realizado alguna inversién inmobiliaria?

64 respuestas

® si
® No

90,6%

La gran mayoria de los encuestados no poseen inversiones inmobiliarias. Tan solo un
9,4% (6 personas) poseen inversiones en bienes raices.

Pregunta 12:

Si respondiste "Si" a la pregunta anterior, ;qué tipo de propiedad has comprado?

7 respuestas

Vivienda (ya sea para alquilar... - 4 (57,1 %)
Garaje[—0 (0 %)
Oficinaj—0 (0 %)
Terreno —1 (14,3 %)
Propiedad comercial(—0 (0 %)
—2 (28,6 %)

Piso —1 (14,3 %)

0 1 2 3 4

De las 6 personas que han realizado inversiones inmobiliarias, la mayoria lo han hecho
en viviendas ya sea para alquiler a largo plazo o alquiler vacacional.
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Pregunta 13:

Si respondiste "Si" a la pregunta anterior, ;Qué rentabilidad obtienes de la/s inversion/es? Si tienes

inversiones en varias propiedades, escribe que rentabilidad te reporta cada una.
6 respuestas

® 0%
® 1-3%
4-6%
®7-9%
@ 10-12%
® WVas de 12%

- 2 personas obtienen entre un 1 y un 3% de rentabilidad por su inversion

- 2 personas obtienen un 7-9% de rentabilidad anual por la inversion

- 1 persona entre un 4 y un 6%

- 1 persona obtiene entre un 10-12% siendo el inversor mas rentable en este caso

Pregunta 14:

¢ Cudl fue tu principal motivacién para invertir en inmuebles?
15 respuestas

Seguridad financiera —3 (20 %)
Generar ingresos adicionales —11 (73,3 %)
Diversificacion de inversiones —3 (20 %)

Profesién (—0 (0 %)

—2 (13,3 %)
Nunca he invertido en inmuebles —1 (6,7 %)
0,0 2,5 5,0 75 10,0 12,5

Esta pregunta fue respondida por 15 personas. 11 dijeron que su motivacion fue/seria
generar ingresos adicionales.
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Pregunta 15:

¢ Sabes qué es un crédito hipotecario?

64 respuestas

® si
® No

@ No estoy muy seguro/a

La gran mayoria (93,8%) conocia que es un crédito hipotecario

Pregunta 16:

:Sabes qué es el tipo de interés en un crédito hipotecario?
64 respuestas

®si
® No

@ No estoy muy seguro/a

El porcentaje disminuy6 8 puntos porcentuales al preguntar sobre el conocimiento de
qué es un tipo de interés en los créditos hipotecarios
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Pregunta 17:

;Qué tipos de interés existen en los créditos hipotecarios?
60 respuestas

Interés fijo 53 (88,3 %)
Interés general 3(5 %)
Interés mixto —41 (68,3 %)
Interés variable —56 (93,3 %)
0 20 40 60

Gran parte de las personas que respondieron a esta pregunta sabian que existia interés
fijo y variable. Pero no todos ellos saben de la existencia del interés mixto.

Pregunta 18:

;Sabes que es el EURIBOR?

64 respuestas

® si

® No
@ No estoy seguro/a

Imagina que dispones de una cantidad considerable de dinero para invertir. ;Preferirias invertir en

inmuebles o en otro tipo de inversién?
64 respuestas

Pregunta 19:

@ Inmuebles

@ Otro (bonos del estado, letras del
tesoro, fondos indexados,
criptomonedas...)
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Pregunta 20:

¢En cual de las siguientes opciones consideras que invertirias porque te parece mas rentable?
64 respuestas

@ Comprar una vivienda para alquilarla
@ Comprar una propiedad comercial
Comprar terrenos para su futura venta

. @ Comprar garaje/s alquilarlo/s

Pregunta 21:

Si tuvieras el capital para comprar una vivienda sin necesidad de hipoteca, ;Comprarias esa
propiedad en mal estado, reformarla y venderla, o la comprarias para alquilarla?

64 respuestas

@ Comprar, reformar y vender
@ Comprar para alquilar

Conclusiones del muestreo

El objetivo del caso practico ha sido conseguido. Se han clarificado los conocimientos
basicos sobre inversiones inmobiliarias de un conjunto muestral de 64 personas.

La primera conclusién que se puede extraer es que la gran mayoria de los sujetos
encuestados si piensan que se ha de invertir el dinero que una persona tiene ya sean por razones
tales como combatir la inflacion, generar rendimientos extraordinarios a los percibidos por el
trabajo de cada uno, etc.

La realidad es que si, hoy en dia se hace casi obligatorio invertir debido a la rapida
descapitalizacion del patrimonio de la poblacion debido a la inflacién. Mas alla de esto, siempre
es conveniente generar ingresos extras para tener un “colchdn financiero” para posibles
imprevistos y de cara a la jubilacion.

La gran mayoria si es conocedora de las inversiones inmobiliarias, aunque no estén
demasiado familiarizadas con ellas, pero siempre es Optimo saber de las mismas y sus
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beneficios frente a otro tipo de inversiones. Igualmente, bastante de los encuestados conocen
este tipo de inversion unicamente por los alquileres a largo plazo de viviendas y no tanto por
otras como crowdfunding inmobiliario, flipping house, alquilar para alquilar...

Por factores diversos, como falta de informacion, falta de capital, etc. No se llevan a
cabo inversiones en bienes raices. La razon principal parece que es falta de dinero para poder
afrontarlas, ya que un 70,3% piensa que seria mejor invertir en inmuebles que en otros activos
financieros

Por 1ultimo, en cuanto al conocimiento de los créditos hipotecarios existe un
conocimiento medio.

Conclusiones

Las inversiones inmobiliarias han sido reconocidas a lo largo de los afios debido a su
estabilidad y valor refugio como una de las opciones mas seguras. Ademas de ello, la
rentabilidad que ofrece el sector de bienes raices hace que se postule como una de las mas
frecuentes entre poderes adquisitivos elevados.

El mayor inconveniente de estas inversiones es la accesibilidad a las mismas. Como se
ha explicado anteriormente hay maneras de entrar en el mercado inmobiliario con un capital
reducido, pero esto mismo provoca que la rentabilidad absoluta que ese sujeto pudiera obtener
se ve reducida drasticamente. Por lo tanto, para realizar una sélida inversion inmobiliaria en
términos de rentabilidad absoluta ha de haber una base econémica notable.

Obtener rentabilidad a través de los inmuebles pasa por dos formas: percibir ingresos a
derivados de este o bien a través de la revalorizacion del activo. Algunos factores determinantes
para saber la rentabilidad aproximada del inmueble en el que se va a invertir son la demanda,
la disposicion geografica, el potencial de crecimiento y las infraestructuras cercanas a la
inversion.

El tipo de inversion que se va a realizar va a depender tanto de los objetivos de
rentabilidad de cada sujeto, como del capital disponible. Si se dispone de una gran cantidad de
capital, una inversion en flipping house seria adecuada por la rentabilidad que ofrece. En
cambio, si el perfil es bajo, una inversion en garajes puede ser mas apropiada.

La financiacion es uno de los aspectos mas importantes si se contrata hipoteca. Hay que
tener en cuenta factores como el tipo de trabajo del solicitante, longevidad en el trabajo actual,

créditos ajenos a la operacion, etc. Lo mas importante es ser realista y consecuente con la
situacion personal de cada uno.
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Glosario

Rentabilidad: La rentabilidad en una inversion es la ganancia obtenida en relacion con
el dinero invertido. Mide cuénto ha crecido o disminuido la inversion en un periodo de tiempo

Inmueble: Un inmueble es una propiedad fisica como una casa, departamento, terreno
o edificio. Generalmente se usa para vivienda, comercio o inversion.

Inquilinos: Un inquilino es la persona que alquila o arrienda un inmueble. Paga una
renta al propietario a cambio de usar el espacio por un tiempo acordado.
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Leasing: Contrato en el que una persona o empresa alquila un bien, como un vehiculo
0 magquinaria, con la opcioén de comprarlo al final del plazo. Durante el contrato, el
arrendatario paga cuotas periddicas por el uso del bien

Hipoteca: Es un préstamo que se usa para comprar una propiedad. El prestatario paga
el préstamo en cuotas, generalmente a largo plazo, mientras el banco o entidad financiera
tiene un derecho sobre la propiedad hasta que se termine de pagar. Si no se cumple con los
pagos, el prestamista puede quedarse con la propiedad

Inversion: Una inversion es el uso de dinero o recursos con la expectativa de generar
beneficios futuros. Las inversiones pueden realizarse en activos como acciones, bienes raices,
fondos, etc.

Aval financiero: Es una garantia que una persona o entidad ofrece para respaldar el
pago de una deuda de otra persona. Si el deudor no cumple con sus obligaciones, el avalista se
compromete a pagar. Es comun en préstamos o hipotecas para reducir el riesgo del
prestamista.

Financiacion: La financiacion es el proceso de obtener dinero o recursos para llevar a
cabo un proyecto, inversion o adquisicion. Puede provenir de fuentes externas, como
préstamos bancarios o inversores, o internas, como ahorros propios.

Tributacion: La tributacién es el sistema mediante el cual el Estado recauda impuestos
de ciudadanos y empresas para financiar servicios publicos y actividades gubernamentales.
Estos son tales como IVA, IRPF, IBI, etc.
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