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CONCEPTOS TRATADOS EN ESTE CUADERNO.

e Activo

e Apalancamiento

e Asiento contable

e Balance

e Coste del Capital

e Coste de la deuda

e Fondos propios

e Intereses de prestamos
e Desembolsos de capital
e Gastos

e Ingresos

e [ntereses

e Inversiones

e Préstamos

e Coste medio ponderado
e Dividendos

e Patrimonio neto

e Pasivo

e Patrimonio Neto

e Rentabilidad econdmica y financiera
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SINOPSIS. -
En este cuaderno trataremos el coste del capital de una empresa inmobiliaria y su relacion con la
rentabilidad econdmica y financiera y las decisiones de inversion inmobiliaria

Es un tema complejo, pero que nos sirve de referencia a la hora de evaluar la calidad de una inversion en
una promocion ya que la rentabilidad de dicha operacion debe ser claramente superior al coste del capital
utilizado en llevarla a cabo

Veremos también el coste de la deuda y por agregacion, el Coste Medio Ponderado

Es un asunto complejo e intrincado que tiene relacion con la contabilidad y el analisis financiero, pero que
el promotor debe conocer, aunque sea sucintamente, para poder decidir la bondad de una cierta
promocion en relacion con las expectativas de beneficio de sus socios

El Coste del Capital Julio 2023 4
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99.1.- BALANCE DE UNA
EMPRESA INMOBILIARIA

Recordaremos unas breves nociones del tema,
aunque hemos tratado mds en detalle estos
conceptos en los CPI

38 El Balance y Solvencia de las Empresas
Inmobiliarias

98 La Contabilidad de una promocién
inmobiliaria

El balance de situacion, con sus dos
agrupaciones de cuentas de activo y pasivo, trata
de reflejar, en sus cuentas de pasivo, que han
aportado los socios y terceros y, como y donde
se han empleado estos recursos, a lo que
responden las cuentas de activo, todo ello a una
fecha determinada.

Se trata de realizar una fotografia de la empresa
a una fecha determinada que debe procurar ser
una imagen fiel de esta situacién. Reflejando en
el pasivo la aportacion de los socios y lo que
debemos a terceros y en el activo los terrenos y
solares adquiridos y las promociones que esta
en curso de ejecucidn, asi como lo que nos
deben y las cuentas que poseemos en caja
bancos u otras inversiones.

Como la contabilizacién de las operaciones se
efectlia por la técnica de la partida doble, es
decir todos los registros contables afectan,
como minimo a dos cuentas, una de activo y
una de pasivo, y estan equilibrados, resulta que:

Activo Total (AT) = Pasivo Total (PT) +
Patrimonio Neto (PN)

El balance de situacion va recogiendo la
actividad de la empresa en cada momento. Es
pues, es una fotografia de su estado patrimonial
a una fecha determinada.

Prayde Gestién

El activo se suele ordenar en funcién de su
inmovilidad y grado de liquidez, Agrupando
como sigue las cuentas de activo:

a. INMOVILIZADO
b. EXISTENCIAS
c. REALIZABLE
d. DISPONIBLE

Mientras que el Pasivo se ordena como:

1. PATRIMONIO NETO (PN)
2. EXIGIBLE A LARGO PLAZO
3. EXIGIBLE A CORTO PLAZO

Con estas agrupaciones se ve con claridad como
fluctian los balances y permiten calcular las
correspondientes ratios econdmicos.

Las partes fundamentales del Pasivo son:

A) PATRIMONIO NETO
Compuesto con las cuentas de Capital Social, las

Reservas y, en su caso las Perdidas de Ejercicios
Anteriores y los Resultados positivos o negativos
del Ejercicio, todavia sin distribuir.

B) PASIVO EXIGIBLE
Es el formado por toda clase de Deudas

Financieras o no, de Acreedores por Venta de
Viviendas no entregadas, de otros acreedores
como Contratistas y proveedores, asi como la
Hacienda Publica, en su caso.

La exigibilidad de las deudas se corresponde
con su plazo de vencimiento, hasta un afio se
consideran Deudas a Corto Plazo y en el caso de
gue su vencimiento se a superior al afio son
Deudas a Largo Plazo.

Para empresa inmobiliarias dos cuentas
importantes y significativas para el sector
inmobiliario, de pasivo son:

1) Créditos Hipotecarios Subrogables, que son
créditos concedidos al promotor para financiar
las promociones en curso de ejecucion. Saldo
del que se puede facilitar el desglose de:
Disponible y Utilizado.
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2) Acreedores por inmuebles pendientes de
entrega, que se corresponden con los
desembolsos efectuados por clientes que ha
firmado contratos privados de compraventa de
promociones que todavia no se han entregado
por no estar terminadas,

El desglose de las cuentas de activo, para una
empresa mixta, que tiene, promociones en
arrendamiento y en venta, en el que podemos
distinguir en funcién de su menor o mayor
liquidez

Activo Fijo o Inmovilizado, que se
compone a su vez en:

o Material (donde se recoge por
ejemplo el solar vy el edificio de la
sede social)

o Inmaterial

e Inversiones Inmobiliarias (donde se
contabilizan los terrenos, solares vy
edificios, de promociones en
arrendamiento)

e Inversiones Financieras a largo plazo o
permanentes.

e Activo Circulante, que a su vez se clasifica
en:

o Existencias (en donde se recogen
las inversiones realizadas en
promociones en curso para la
venta)

o Deudores

e Tesoreria

El elemento mas liquido del activo es la
Tesoreria y dentro de la misma las cuentas en
entidades de crédito disponible como son, por
ejemplo, las cuentas corrientes o de ahorro.

Veremos algunas partidas de importancia, a
nuestros efectos

Prayde Gestién

99.1.1.- EL PATRIMONIO NETO (PN)

Estd compuesto por una cuenta que figura en el
pasivo del balance, formada por las siguientes
subcuentas:

Capital Social

Reservas

Reserva Legal

Reserva Estatutaria

Reserva Voluntaria

Reservas Especiales

Remanente

Perdidas de Ejercicios anteriores
Resultados del ejercicio

S 0 Q0 oo

Asi pues, el Patrimonio Neto (PN), se reduce
cuando:

1) Existen perdidas de ejercicios anteriores sin
compensar,
2) Silosresultados del ejercicio son negativos

99.1.2.- CAPITAL SOCIAL

El Capital Social (CS) es la cuenta mas
representativa del PN y, de la empresa, por su
caracter permanente, ya que solo registra
movimientos contables, con las siguientes
operaciones, todas ellas sometidas a unos
procedimientos muy rigidos que podemos ver
en los CPl indicados, tales como las siguientes

1. Se constituye la empresa

2. Se aprueba por la Junta de socios una
ampliacién de Capital social,

3. Cuando se disminuye su cifra como
consecuencia de perdidas, devuelve a
los socios de parte del mismo, etc.,

Asi pues, la empresa se constituye con un capital
inicial de importe C formado por N acciones
nominativas o al portador, de un nominal VN, de
tal forma que se cumple:

C=NxVN

SIGUE HASTA 26 PAGS.
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