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Mitos

Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al 
Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento 
de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de 

Real EstateReal EstateReal EstateReal EstateReal EstateReal EstateReal EstateReal Estate

�En el mercado no hay crédito 
bancario para proyectos de 
real estate

�Los inversores 
institucionales no invierten en 
proyectos de la economía real

�Hay muchos Fondos de 
Private Equity queriendo 
invertir en proyectos de RE en 
la Argentina

MITOSMITOSMITOS



Proyectos de RE - Riesgos considerados

ResidencialResidencial

Antecedentes de los desarrolladores

Destinados a venta Destinados a venta De RentaDe Renta

OficinasOficinas HotelesHotelesOficinasOficinasCentros C.Centros C.

Experiencia en Región + tipo de Activo

Solidez financiera

Desvíos de plazos

Desvíos de costos

Solidez de la empresa constructora

Vinculado al operador del negocio

Precios y % de Ocupación

Incumplimiento de contratos de subcontratistas

Nivel de ventas o 
preventas (timing-precio)

Conflictos legales y/o municipales

ConstrucciónConstrucción

ComercialComercial

PromotoresPromotores



Proyectos RE – Posibilidades de Mitigación

ResidencialResidencial

Destinados a venta Destinados a venta De RentaDe Renta

OficinasOficinas HotelesHotelesOficinasOficinasCentros C.Centros C.

Estructura Financiera adecuada

Inversión de recursos en el proyecto

Informes Técnicos de Auditores de obra 

Política de Seguros adecuada

Cantidad de precontratos que aseguren 
todo lo posible los ingresos del negocio

Elección de Participantes adecuados

Contratos Llave en mano

Solidez o calificación de las contratistas

Informes comerciales de especialistas

Cumplimiento de los trámites previstos para cada etapa del proyecto 

Calidad de la propuesta

ConstrucciónConstrucción

ComercialComercial

PromotoresPromotores



Financiamiento de proyectos – Situación actual

ResidencialResidencial

Destinados a venta Destinados a venta De RentaDe Renta

OficinasOficinas HotelesHotelesOficinasOficinasCentros C.Centros C.

FINANCIAMIENTO 
BANCARIO

FINANCIAMIENTO 
BANCARIO

�Financiamiento por etapas 
cuando el proyecto tiene 
distintas unidades de 
negocio

�Aprobación de etapas 
sujetas a altos 
requerimientos de éxito 
comercial

�Foco en los flujos de fondos 
y en las garantías

�Exigencia de 
acompañamiento previo de 
inversiones por parte de los 
sponsors del proyecto

�Financiamiento accesible en 
las últimas etapas del 
proyecto

�Tasa variable en pesos

�Plazos de pago en función del 
flujo del fondos del proyecto

�Requerimiento de informes 
técnicos de auditores de obra 
y comerciales

�Pocos jugadores que ofrecen 
financiamiento



ResidencialResidencial

Destinados a venta Destinados a venta De RentaDe Renta

OficinasOficinas HotelesHotelesOficinasOficinasCentros C.Centros C.

�Dificultad para la obtención de 
“Investment grade”

�Posibilidad de integraciones 
parciales y calificación sujeta a 
disminución de riesgo

�Alto costo de Constructora 
calificada o poco usual el esquema 
llave en mano

�Dificultad para asegurar 
anticipadamente los ingresos

�Estructura de capital no < 50%

�Limitaciones al ingreso de divisas

�Sólo se han desarrollado 
algunos pocos proyectos 
por medio de 
fideicomisos financieros

�Pocos proyectos 
“exitosos”

IPO - OBLIGACIONES NEGOCIABLESIPO - OBLIGACIONES NEGOCIABLES

�No se ha desarrollado el mercado para el régimen de financiamiento 
de proyectos

�Las empresas en marcha tienen acceso a este tipo de financiamiento

ESTRUCTURADOSESTRUCTURADOS

MERCADO DE 
CAPITALES

MERCADO DE 
CAPITALES

Financiamiento de proyectos – Situación actual

�Inexistencia de incentivos fiscales para el desarrollo del sector



ResidencialResidencial

Destinados a venta Destinados a venta De RentaDe Renta

OficinasOficinas HotelesHotelesOficinasOficinasCentros C.Centros C.

�Necesidad de contar con un socio u operador con track
record probado  y capacidad de originación

�Demanda de proyectos con generación de flujo de fondos a 
mediano plazo y rentabilidades elevadas

�Requerimiento de proyectos con posibilidades de salida a 
través de la venta u operaciones de IPO en el mediano 
plazo

Condiciones actuales para financiar proyectos

FONDOS PRIVATE 
EQUITY

FONDOS PRIVATE 
EQUITY



Algunos Fondos de Private Equity



Financiamiento de la demanda - Situación 
actual

5% (30 años)5% (30 años)
Tasas de bonos 
del tesoro

Tasas ofrecidas 
para créditos 
hipotecarios

Tasas de bonos 
del tesoro

Tasas ofrecidas 
para créditos 
hipotecarios

Estados UnidosEstados Unidos ArgentinaArgentina

12.8% (3 años)12.8% (3 años)

11% (>10 años)11% (>10 años)6.1% (30 años)6.1% (30 años)

�Mantenimiento del capital a largo Plazo (moneda)

�Dificultad para securitizar hipotecas

�Dificultad de fondeo de largo plazo



Mitos y Realidades

Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al Respecto al 
Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento Financiamiento 
de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de de proyectos de 

Real EstateReal EstateReal EstateReal EstateReal EstateReal EstateReal EstateReal Estate
�En el mercado no hay crédito 
bancario para proyectos de 
real estate

�Los inversores 
institucionales no invierten 
en proyectos de la economía 
real

�Hay muchos Fondos de 
Private Equity queriendo 
invertir en proyectos de RE 
en la Argentina

REALIDADESREALIDADESREALIDADESMITOSMITOSMITOS

�Es ciertamente limitado. Los 
proyectos suelen presentarse en 
estructuras distintas a las 
buscadas por Bancos

�Las AFJP están ávidas de 
productos vinculados a la 
economía real pero los mismos 
deberán ajustarse a los stándares
de las agencias calificadoras

�Se encuentran buscando socios 
con track record y proyectos bien 
desarrollados 

En todos los casos lo que se requiere productos con 
riesgos mitigados y bien instrumentados
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