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OBJETO DE ESTE DOCUMENTO INDEPENDENCIA

Analisis de la inversion y asignacion del rating creditico del proyecto de Silva & Asociados manifiesta que la informacion contenida en este documento
inversion para la construcciéon de 44 apartamentos, publicado en la web de es independiente y no constituye una recomendacion para que se efectué la
Housers con el nombre de BLUSKY VILLAGE. inversion.
Este informe de anéliSI:s de in.versi()n es para el Unico y exclus'ivo u§o 'clie
HOUSERS y los usuarios registrados en la plataforma de financiacion
Anélisis del Proyecto de inversién basado en la informacién facilitada sobre el participativa, al objeto de que dispongan de un documento independiente
proyecto evaluando los principales parametros del Plan de Negocio y contraste sobre el proyecto de inversion y se emite, entendiendo que no sera utilizado
con la informacion de mercado y la asignacion de un rating del riesgo del para una finalidad distinta a la indicada sin el consentimiento previo de Silva
proyecto a través de un sistema normalizado de ayuda a la toma de decisiones & Asociados.

de inversion (scoring). CONFIDENCIALIDAD

El alcance de nuestros trabajos se ha basado en informaciéon no auditada
proporcionada por HOUSERS, que recibe la informacion del Promotor. A este Silva & Asociados autoriza la publicacion de este analisis de inversion en la
respecto debemos mencionar que no hemos realizado ninguna verificacién web corporativa de HOUSERS www.housers.com.

independiente, auditoria, revisiébn o evaluacion de la situacion contable, P ,

fiscal, legal, laboral o medioambiental del Proyecto de Inversion objeto de DESCRIPCION DEL PROYECTO DE INVERSION
nuestro analisis. Hemos asumido que la informacion facilitada es completa y
precisay, por lo tanto, los posibles riesgos que pudieran existir y que tuvieran

El proyecto de inversion tiene las siguientes caracteristicas principales:

un posible efecto, no han sido tomados en consideracién en los trabajos de e El proyecto objeto de la inversion se encuentra en la ciudad de Porto
analisis que hemos realizado. Recanati, en la region de le Marche, en Italia.
En la realizacién de nuestro trabajo, hemos utilizado informacion obtenida de * Financiacion para la construccion de 44 apartamentos.

fuentes publicas y asumimos que dicha informacion es fiable, si bien, no
podemos garantizar la ausencia de posibles errores en la informacion
empleada.

e A efectos de los calculos de este informe se ha tomado la hipotesis mas
conservadora (18 meses de duracion), mientras que el plan de negocio del
Promotor incluye una alternativa a 12 meses.

La informacion del Plan de Negocio es total y exclusivamente responsabilidad

del Promotor del Proyecto, si bien y a los efectos de nuestro trabajo, hemos

contrastado de forma global su coherencia, aunque sefalamos que su e Lainversion para el primer tramo asciende a un total de 300.000€.
utilizacion no debe interpretarse como una opinioén sobre la misma y, por lo

tanto, no aceptamos ninguna responsabilidad sobre la existencia de posibles

errores que pudiera provocan un impacto en los resultados de nuestro trabajo.

e La necesidad de financiacion total del proyecto esta situada en 600.000€.
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UBICACION LOCALIDAD Y ENTORNO
C . . . .
TR . El proyecto objeto de la inversion se encuentra en la calle Cristofero Colombo,
o "N provincia de Macerata, en la region de le Marche, en lItalia. Es el municipio
i Pé , . . .
toyae Prato San Marinoses costero mas septentrional de la provincia.
Florencia
- 3 Porto Recanti cuenta con una poblacion de casi 13 mil habitantes, mientras
Senigallii . . , .
o enigeTi® Ancona que la region de le Marche tiene mas de 1,5 millones.
lesi
San Gimignano Areozzo - <
Citta di 4
Smona Casli‘ll(l) GU%{)IO fova
EI‘ Machala N
chncno Perugia PLAN DE NEGOCIO
o San Benedetto
Foligno Parco del Taronlo )
- e m’;"ﬁ";'&gﬁ: Ascoli Piceno Un resumen del Plan de Negocio del Proyecto de inversion es el siguiente:
Gro%seto Spoleto
~astiglione Orvieto o
e peasain N Teramo € 2018 2019 2020 2021 TOTAL
Bagnoregio” [eas | Tegm Parco
. Nazionale Pescara
P Samo,. 1t Viterbo do delGran s Ingresos | o | o | o |[7370305| [7.370.305 |
Stefano o asso e Chieti
L'Aquila b
S ik Variacién de existencias 1.097.337 0 1.570.000 | -2.667.337 0
C"’"”ﬁ‘jcma SH’:?(':"{/?}"EHO ve Aprovisionamientos -1.097.337 0 -1.570.000 -2.175.119 -4.842.456
Santa prry Tivoli
Marinella 5
SaReme Coste de Ventas | 0 | 0 | 0 | -4.842.456 | | -4.842.456 |
Fiumicino
Ostia Frosinone -
3 lsemie” b Margen Bruta | 0 | 0 | i | 2527.849 | | 2.527.849 |
Otros gastos de explatacion | 0 | 0 | -56.080 | 0 | | -58.080 |
- EBITDA 0 | 0 | 58080 | 2.527.849 | | 2.469.769 |
EBIT | 0 | 0 | 58.080 | 2.527.849 | | 2.469.769 |
Resultado financiero | 0 | 0 | 56,667 | -67.567 | | -124.233 |
- EBT | 0 | 0 | -114.747 | 2.460.283 | | 2.345.536 |
S Fuente: Promotores del Proyecto

Fuente: Google Maps
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Un resumen de los principales capitulos de gasto de la inversion del Proyecto COMPARATIVA DE MERCADO
y de su rentabilidad economica es el siguiente:
Testigos de Mercado Zona A efectos
Precio venta Viviendas comparativos,
Capitulos de gasto del Proyecto de Inversion Direccion Poblacidn m? £/m? utilizamos el

calculo realizado
por los Promotores

9% 4% viale Cristoforo Colombo Porto Recanati 78 2.500

Promedio 1.710

via Antonio Vivaldi Porto Recanati 75 1.067 del Proyecto que
Porto Recanati Porto Recanati 65 1.692 sittan la media en
viale Cristoforo Colombo Porto Recanati 40 1.475 1.710 €/m?.
via Amundsen Porto Recanati 65 1.277

e - El  coste de

Urb. Scossicci Porto Recanati 50 1.800 construccién  de

via Vivaldi Porto Recanati 69 1.435 la zona se sitla

Porto Recanati Porto Recanati 46 2.435 en un promedio

Fuente: Web Corporativa ldealista [Tercera B], &ndlisiz propio principales inmobiliarias (Tempocasa,
s COMPRA  » CONSTRUCCION GASTOSTECNICOS — m GASTOS FINANCIEROS Classim, Rema, Immaobiliare Porta Recanati, Immabiliare 67).

Fuente: Promotores del Proyecto

RENTABILIDAD DEL PROYECTO

Resultado Econdmico 2018 2019 2020 2021 La rentabilidad del
proyecto se sitla en

el 45,15% sobre el

Cash Flow| -1.097.337 | 0 | -1.047.057 | 4.489.929 | capital invertido y la
TOTAL INGRESOS Rentabilidad sobre la
Cash Flow ROI inversién (ROI) en el

TIR 45,15% 46, 68% 46,68%.

Loan to value: representa el endeudamiento de un activo en relacion con su valor
real y mide el porcentaje de deuda sobre el valor real del activo.

BENEFICIO RESULTANTE

Fuente: Elaboracidn propia.

Loan to cost: coste total del proyecto que se financia con deuda y mide el grado de
apalancamiento financiero de un proyecto de inversion.

El préstamo Housers representa un 8,14% sobre el valor de venta y un 11,14% sobre

Fuente: Promotores del Proyecto
el total del coste.
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Loan to Value Loan to Cost

PRESTAMO HOUSERS I HOUSERS LOAN .

vaLoR cosT

0 1000000 2000000 3.000.000 000N 5000000 6.000.000

Fuente: Elaboracion propia.

PROMOTOR

BLUE SKY Costruzioni, S.R.L., con NIF 02484720426, es una sociedad cuyo
objeto social principal es la compraventa, restauracion de bienes
inmobiliarios, la adquisicion de terrenos, la demolicion y otros servicios
relacionados con la actividad inmobiliaria.

Los promotores cuentan con amplia experiencia y han desarrollado un nimero
significativo de proyectos inmobiliarios de forma satisfactoria.

CALIFICACION DEL PROYECTO (SCORING)

La finalidad del scoring es calificar el proyecto de inversion y se realiza
evaluando la experiencia del promotor, las garantias que aporta, asi como la
rentabilidad del proyecto.

La calificacion considera 3 niveles de calidad de la inversion:

- Inversiones con una calidad optima y alta: AAA (optima) - AAy A
(Alta)

- Inversiones con una calidad buena (BBB) y satisfactoria (BB y B)

- Inversiones con una calidad minima (CCC) y cuestionable (CC y C)

ANALISIS DE INVERSION Y CALIFICACION CREDITICIA

SILVA & ASOCIADOS
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| Score | | calidad Inversion
AAA Optima
AA Alta
A Alta
BBB Buena
BB Satisfactoria
B Satisfactoria
Minima
Cuestionable
Cuestionable

CALIFICACION DEL PROMOTOR

De acuerdo con el resultado del analisis realizado sobre el Promotor hemos
asignado un scoring BB conforme a los siguientes parametros evaluados:

PROMOTOR

¢ [ccleec] B [ [meB] A [ 4n]aan

Experiencia Promotor

N° Proyectos Promotor
Evolucion Anual Compania
Ratios de Liquidez

Ratios de Endeudamiento
Ratios de Gestion de activos
Ratios de Plazos

Ratios de Rentabilidad

BB

Fuente: Elaboracion propia.

El histdrico solo permite un analisis de ratios de Liquidez y Endeudamiento.
Debido a este riesgo rebajamos una categoria, pasando de BBB a BB.
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CALIFICACION DEL PROYECTO CALIFICACION GLOBAL
Conforme al analisis realizado, hemos asignado al Proyecto de inversion un La calificacion global del proyecto de inversion se determina asignando un
scoring BBB considerando el resultado de la ponderacion obtenida sobre los peso del 40% al scoring del Promotor y el 60% restante al scoring del Proyecto,
siguientes parametros evaluados: que se han indicado de BB y BBB, respectivamente y, por lo tanto, hemos

asignado al proyecto de inversion de BLUSKY VILLAGE un scoring global
BBB, que indica una calificacion

PROYECTO c |ccfecc] B | Ba[eme] A | aa[asa

TIR

ROI
Licencia
Transacciones zona de influencia - RESUMEN SCORING
Precio Venta €/m2
Construccion €/m2 BBB
Ciudad (habitantes)
Localizaciones especiales BBB
% ventas formalizadas

Loan to Value (Prestamo Housers)
Loan to Cost (Prestamo Housers)

Propiedad Suelo Silva & Asociados, Asesores Financieros, S.A.

Fuente: Elaboracion propia. 7 de enero de 2020

Juan José Silva Navarrete
Socio Director
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