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Propuesta para Inversores  

WTC Punta del Este 
 

1. Resumen Ejecutivo.- 

Punta del Este es la más atractiva ciudad de nuestro continente.  
Desde sus orígenes como balneario estival, ha ido creciendo a lo largo de los años, 
convocando un público internacional de altísimo nivel socioeconómico. 
Sin embargo aún tiene una alta estacionalidad, con disminución sensible en los 
niveles de  actividad desde marzo a noviembre de cada año. 

Dado que las características del lugar son excelentes y cuenta con casi todo lo que 
una ciudad necesita para crecer en materia de infraestructura, residencial, 
entretenimiento (shopping, cines, teatros, casino y gran variedad de restoranes), 
hotelería, centro de convenciones, colegios, universidad y salud, es fácil concluir que 
un centro empresarial acorde, coadyuvará a consolidar ese crecimiento favoreciendo, 
además, un cambio en la matriz laboral del Departamento de Maldonado.   

 
1.1 Fideicomiso al Costo.- 

Basados en esa convicción estamos desarrollando la primera torre de World Trade 
Center - Punta del Este a través de un instrumento que permite a inversores 
“asociarse” al emprendimiento y obtener importantes beneficios económicos y fiscales: 
el Fideicomiso al Costo.  
La compra de unidades al costo implica pagar -durante el transcurso de la obra- un 
importe que cubre el valor de la tierra y los costos directos e indirectos de la 
construcción. 
Este instrumento es el vehículo idóneo que permite a los inversores ser parte del 
emprendimiento y beneficiarse de todas las ventajas y beneficios del mismo -
incluyendo los fiscales- pero acotando su participación exclusivamente a la compra de 
las unidades que deseen sin, asumir los riesgos inherentes a toda la operación. 
 
 
1.2. Beneficios Fiscales.- 
 
Mediante la incorporación al Fideicomiso WTC Punta del Este, los inversores podrán 
favorecerse de parte de los beneficios fiscales que obtuvo la Desarrolladora del 
emprendimiento y, en caso de mantener la propiedad adquirida en el Patrimonio 
fiduciario por un plazo de 10 años obtendrán el resto de los beneficios. 
 
Los referidos beneficios fiscales son: 

• Se otorga crédito por el Impuesto al Valor Agregado (IVA) incluido en las 
adquisiciones en plaza de equipos, máquinas, materiales y servicios destinados a 
la obra civil. Dicho crédito se materializa mediante certificados de crédito en el 
régimen correspondiente a los exportadores.  
Este beneficio, es de índole financiera en la medida que la entidad no debe abonar el 
IVA al momento de la compra, y también de índole económica si al momento en que se 
genere el IVA Ventas a la tasa del 10 % (esto es, al momento de la entrega de las 
unidades), el IVA Compras hubiere superado el IVA Ventas. Este beneficio permite que 
el comprador abone el IVA correspondiente -incluido en el  precio (10%)- contra la 
entrega de la unidad, sin intereses, lo cual lo beneficia financieramente. 

 
• Exoneración de tributos en la importación de equipos, máquinas y 
materiales destinados a la obra civil, incluido el Impuesto al Valor Agregado, 
siempre que hayan sido declarados no competitivos con la industria nacional. Al 
estar adquiriendo las unidades al costo, este beneficio repercute directamente en una 
disminución del precio de adquisición para todos los inversores. 
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• Diferimiento por diez años del pago del Impuesto al Valor Agregado que 
grava la primera venta de unidades nuevas a una tasa del 10% (aproximadamente 
el 9% del precio total del inmueble) en caso de mantener la propiedad adquirida en el 
Patrimonio fiduciario por un plazo de 10 años.   
• Exoneración del Impuesto al Patrimonio, en caso de mantener la propiedad 
adquirida en el Patrimonio fiduciario por un plazo de 10 años. 
• Exoneración del 60% del Impuesto a la Renta pasando de una tasa del 25 % 
a una tasa del 10 % en caso de mantener la propiedad adquirida en el Patrimonio 
fiduciario por un plazo de 10 años.  
• Los beneficios fiscales no exoneran el Impuesto a la Distribución de Dividendos 
que los grava a una tasa del  7%. 
 

1.3. Explotación en Régimen de POOL.- 
 
La propuesta que formulamos a quienes hayan adquirido sus unidades con destino de 
renta es comercializarlas ordenadamente conformando un pool entre los adquirentes 
que se afilien al sistema. 
Se asignará un porcentaje de participación a cada unidad directamente proporcional a 
su precio de lista original. Cada beneficiario que se afilie al pool recibirá el porcentaje 
asignado del total de los ingresos netos. 
Este sistema tiene importantes ventajas, ya que acelera sensiblemente la obtención de 
ingresos al arrendar en conjunto todas las unidades, se optimizan los precios de los 
arrendamientos, no requiere la dedicación del adquirente a la administración de sus 
unidades, y se favorecen de los beneficios fiscales antes referidos, mejorando 
sensiblemente la rentabilidad de la operación inmobiliaria. 
 
 
1.4. Rentabilidad Esperada.- 
 
A efectos de tener una idea de la posible rentabilidad de la operación, exponemos 
números básicos que se espera lograr: 

• Precio (supuesto) de una unidad tipo:  U$S 250.000  
• Precio sin IVA:      U$S 227.273 
• Área (criterio APPCU):     83 m2 
 
• Arrendamiento mensual estimado:  U$S  1.250 (15 U$S/m2) 
• Arrendamiento anual estimado:  U$S  15.000 
• Renta Bruta antes de impuestos:  6,60 % 
 
 
Supuestos:  
o Arrendamiento al 100% del período considerado. 
o Las expensas comunes las paga el arrendatario 
o No se consideran costos de comercialización. 
o No se considera la valorización que tendrá el inmueble una vez 
construido, que se estima entre el 35 y el 50%. 
 
Este “pool” de comercialización permitirá el manejo centralizado y profesional de los 
arrendamientos y aumentará la seguridad de la inversión. 
 
A continuación se desarrolla in extenso esta propuesta. 
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2. Introducción.- 

Punta del Este goza de una gran afluencia turística durante la temporada de verano, 
con un pico de asistencia durante la primera quincena de enero, pero con abundante 
presencia de turistas desde diciembre hasta marzo de cada año. 
Para recibir a ese flujo turístico se ha construido una gran infraestructura de 
residencias, servicios y entretenimiento, que convierten a la ciudad en un excelente 
lugar para vivir, pero, si bien año a año se van sumando nuevos residentes, este flujo 
todavía no aprovecha la referida infraestructura durante el resto del año. 
Un edificio de oficinas de las características de WORLD TRADE CENTER - Punta del 
Este, coadyuvará a prolongar la temporada turística en el Uruguay, y a transformar la 
matriz laboral y productiva del Departamento logrando que empresas nacionales e 
internacionales, y profesionales de distintas disciplinas, se instalen en la ciudad y 
trabajen desde allí para el Uruguay y para el Mundo. Asimismo, albergará a empresas, 
consultorías y estudios profesionales locales, que tendrán su centro de negocios en 
WTC Punta del Este. 
El proyecto es una iniciativa de dos de los actores más reconocidos del mercado 
inmobiliario uruguayo: el estudio Luis E. Lecueder y el Estudio Kimelman. 
 

 
3. Mercado.- 
 
Al día de hoy Punta del Este carece de un edificio de oficinas de primera calidad, por 
lo cual, este proyecto inaugura una nueva categoría en la zona.  
 
Esta ausencia dificulta la investigación de mercado, ya que se trata de un producto 
que no existe. Sin embargo, del análisis de las características de la ciudad de Punta 
del Este se llega a las siguientes conclusiones: 

 
• Se trata de una ciudad reconocida regionalmente como un excelente lugar para 
vivir pero que no cuenta con un producto de nivel AAA donde trabajar. 
 
• Empresas, estudios profesionales y oficinas privadas del eje Maldonado-Punta 
del Este están hoy instaladas en casas particulares, locales comerciales o 
apartamentos de vivienda adaptados a oficinas. 

 
• A eso debemos agregar la actividad comercial de otras empresas que aún no 
están radicadas en la zona, pero que se verán atraídas por la posibilidad de 
trabajar en el mejor lugar para vivir una vez construida la infraestructura idónea 
para ese fin. En un mundo donde el trabajo a distancia es cada vez más usual, 
muchas empresas y particulares optarán por desarrollar su actividad desde Punta 
del Este, o prolongar su estadía en la ciudad al contar con WTC Punta del Este. 

 
La presencia de WORLD TRADE CENTER agregará una nueva actividad, necesaria, 
que tornará a Punta del Este en un lugar más polifacético aún, con más y mejores 
servicios, opciones y calidad de empleo.  
 
Asimismo, los inversores que adquieran unidades con las exenciones fiscales que hoy 
rigen, disfrutarán de  un excelente negocio inmobiliario de largo plazo.  
 
 
4. Fideicomiso Al Costo: Un instrumento facilitador para el negocio 

inmobiliario.- 
 
El Fideicomiso es un instrumento que facilita y favorece la canalización de 
inversiones, la administración de patrimonios y el desarrollo del crédito. 
 
En el caso de proyectos inmobiliarios, el instrumento resulta ideal para combinar los 
intereses de los distintos actores del proyecto manteniéndolos completamente 
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separados del patrimonio fiduciario. La creación de un patrimonio autónomo de 
afectación logra “blindar” o “encapsular” la inversión conservándola indemne frente a 
las eventuales amenazas que pudieran recibir los inversores involucrados. 
 
Las principales ventajas de los fideicomisos son brindar una mayor seguridad y 
flexibilidad para todas las partes intervinientes del negocio. Respecto de la seguridad, 
además de lo ya mencionado, es importante destacar que se garantiza la continuidad 
en la construcción ante eventuales incumplimientos de fideicomitentes, constructor, 
desarrollador, o quien sea, ya que el fideicomiso agiliza los procedimientos para 
sustituir al incumplidor sin recurrir a la vía judicial. Respecto a la flexibilidad, el 
fideicomiso constituye un instrumento a medida y a través de su utilización se pueden 
contemplar diferentes situaciones y alternativas. 
 
En particular, el fideicomiso al costo es una herramienta que sirve para “compartir” 
con los inversionistas que acompañan a los desarrolladores las ventajas y los 
beneficios del emprendimiento. 
 
 
5. ¿Qué significa comprar “al costo”?.- 
 
En este caso, y a través del fideicomiso al costo, los compradores se “asocian” al 
proyecto, asumiendo el “costo” de las unidades que deseen adquirir. 
 
Cuando decimos que “se asocian”, estamos invitando a que compren esas áreas al 
costo, acotando su obligación al real costo de construcción de las mismas, no 
implicándose en el proyecto global, lo que los llevaría a asumir el compromiso total del 
emprendimiento, de su comercialización, y consecuentemente, del resultado final del 
negocio en su conjunto. 
 
Comprar al costo implica pagar -durante el transcurso de la obra- el importe que 
cubra el valor de la tierra más los costos de construcción -calculados en la forma que 
expondremos a continuación- para luego disponer de un producto final determinado. 
 
En una inversión inmobiliaria tradicional, los socios del proyecto adquieren la tierra, 
realizan el Proyecto, obtienen luego los fondos necesarios comercializando las 
unidades según el mercado las absorbe y en función de sus propias necesidades 
financieras, aportan capital propio y obtienen créditos hipotecarios.  
 
El precio de venta resulta básicamente de la sumatoria de: 
 
• Costo de la tierra 
• Costos directos e indirectos de Construcción (incluidos los honorarios de 
arquitectura, ingeniería y administración de la construcción) 
• Costos operativos y financieros 
• Utilidad del desarrollador. 
 
Sin embargo, en el negocio que hoy se propone, el precio que pagará el adquirente se 
integra por tres componentes: el precio de la tierra, más el costo incurrido en la obra 
(costos directos más costos indirectos), más el monto de los honorarios por la 
estructuración de la operación, declinándose en favor del adquirente el resultado final 
del negocio (utilidad del Desarrollador).  
 
 
6. Cómo se integra el precio de compra.- 
 
6.1. Precio de la tierra.- 
El factor tierra es uno de los bienes que más se ha valorizado en el mundo en general. 
Hoy el mercado uruguayo muestra la incidencia de la tierra como un valor en alza, 
que evoluciona siguiendo esta tendencia mundial. 
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Así, la incidencia de la tierra en el metro cuadrado vendible  fluctúa entre los U$S 800 
y 1.000 en Carrasco; en la zona de World Trade Center-Montevideo supera los U$S 
1.000 por mc, y en Punta del Este la incidencia varía de U$S 800 a U$S 1.200, 
mientras que en algún caso aislado supera los 4.000 U$S/mc.  
Los valores de incidencia en lugares como Catalinas, Puerto Madero o Belgrano, varían 
entre los 1500 y los 4.000 U$S/mc aproximadamente para ubicaciones premium. 
 
WTC Punta del Este, para esta etapa de lanzamiento, ha determinado una incidencia 
promedio de 500 U$S/mc vendible. 
 
 
6.2. Costo de construcción.- 
La propuesta se traduce en que los compradores que adhieran a esta modalidad, 
paguen estrictamente la cuota parte del costo de construcción  incurrido por las 
empresas contratadas para construir el proyecto.  
Se adjudicará la obra al mejor oferente, aunque no necesariamente a quién presente la 
oferta más baja, considerándose además del precio, la calidad, los plazos y los 
antecedentes de las empresas constructoras. 
El comprador pagará exactamente la cuota parte sobre el costo de construcción que a 
su unidad corresponda en relación al área total de la obra, teniéndose en cuenta el 
nivel y la  orientación de la misma dentro del Edificio.  
El precio total final a pagar dependerá en forma directa de los valores que se obtengan 
en los llamados a precio y de las variaciones que sufra el costo de construcción 
durante el período de obra. 
 
6.3. Costos Indirectos.- 
El Precio incluye la cuota parte de los Honorarios de los Profesionales actuantes, que 
son los siguientes:  

a) Los honorarios del ESTUDIO KIMELMAN por Co-gestión del Emprendimiento y 
el Proyecto y Dirección de las obras. 
b) Los honorarios del ESTUDIO LUIS E. LECUEDER, por concepto de Co-gestión 
del emprendimiento y la Administración de la obra. 
c) Los honorarios por el Desarrollo y Estructuración del negocio. 
d) Honorarios y gastos correspondientes a la constitución del Fideicomiso. 
e) Comisión por intermediación en la venta de las unidades que se realice a través 
de agentes inmobiliarios.  
f) Los honorarios de otros profesionales, asesores, gestores, tasas municipales, y 
otros gastos. 

 
6.4. Fee del Desarrollador.- 
La empresa desarrolladora cobrará un fee por el desarrollo del negocio, del 8 % sobre 
el costo de construcción. 
 
 
7. BENEFICIOS FISCALES.- 

 
Con el fin de reactivar y dinamizar al sector de la construcción generando importantes 
inversiones y miles de nuevos puestos de trabajo, el Poder Ejecutivo dictó el Decreto 
N° 329/016 de octubre de 2016, mediante el cual se otorgan beneficios fiscales a 
determinados proyectos inmobiliarios. 
 
El mencionado Decreto –que fuera ampliado por dos Decretos posteriores- promueve 
mediante exoneraciones fiscales importantes a las actividades de construcción, venta 
y arrendamiento de inmuebles con destino a vivienda permanente o esporádica y a 
oficinas, correspondientes a proyectos de gran dimensión económica. 
 
A estos efectos, califican aquellos proyectos que tengan un valor de construcción en 
obra civil superior a Unidades Indexadas 123:000.000 (aprox. USD 15.000.000) y que 
cuenten con al menos un 20% del área destinada a facilidades de uso común. 
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7.1. Inversiones comprendidas y aspectos formales.- 
Las inversiones comprendidas serán las ejecutadas dentro de los 36 meses contados a 
partir de la fecha en que el Gobierno Departamental correspondiente otorgue el 
permiso de construcción para el caso de proyectos nuevos y no podrá extenderse más 
allá del 31 de diciembre de 2020. 
 
Es condición necesaria que los proyectos hayan sido presentados ante el Gobierno 
Departamental con anterioridad al 31 de Diciembre de 2017 y la obra de construcción 
se haya inscripto ante el BPS con posterioridad a la vigencia del Decreto Nº 329/016.  
Ambas condiciones han sido cumplidas por el proyecto WTC Punta del Este.   
 
7.2. Beneficios fiscales.- 
Los beneficios fiscales, en términos generales, comprenden: 
 
• Exoneración de tributos en la importación de equipos, máquinas y 
materiales destinados a la obra civil, incluido el Impuesto al Valor 
Agregado, siempre que hayan sido declarados no competitivos con la 
industria nacional.  
Esto repercute directamente en un ahorro en los costos de construcción 
alcanzándose mejores terminaciones y mayor calidad. 
 
• Se otorga crédito por el Impuesto al Valor Agregado (IVA) incluido 
en las adquisiciones en plaza de equipos, máquinas, materiales y servicios 
destinados a la obra civil. Dicho crédito se materializa mediante certificados 
de crédito en el régimen correspondiente a los exportadores.  
Este beneficio, es de índole financiera en la medida que la entidad no debe 
abonar el IVA al momento de la compra, y también de índole económica si al 
momento en que se genere el IVA Ventas a la tasa del 10 % (esto es, al 
momento de la entrega de las unidades), el IVA Compras hubiere superado el 
IVA Ventas. 
Este beneficio permite que el comprador abone el IVA correspondiente -incluido 
en el  precio (10%)- contra la entrega de la unidad, sin intereses, lo cual lo 
beneficia financieramente. 

 
• Exoneración del Impuesto al Patrimonio por ocho años si el 
proyecto es en Montevideo y por diez si es en el resto del país.  
En este caso, al tratarse de un proyecto situado en el departamento de 
Maldonado, la exoneración de Impuesto al Patrimonio rige por un período de 
10 años. 
Si bien la exoneración es para la entidad desarrolladora, al eliminarse el 
Impuesto al Patrimonio devengado durante el período de construcción, se 
obtiene una economía que redunda en  un menor costo de las unidades 
beneficiando directamente a los adquirentes. 
 
• En relación al IRAE, en la medida que la totalidad de la inversión 
comprometida se haya realizado dentro del plazo de los 36 meses a que 
referíamos precedentemente, se exonera de IRAE a las rentas originadas en 
las actividades promovidas (venta y/o renta) hasta un monto equivalente 
al: 

o 20% de la inversión elegible ejecutada, cuando el monto de la misma 
se encuentre entre 123:000.000 de UI (aprox. USD 15:000.000) y 
205:000.000 de UI (aprox. USD 25:000.000). 

o 25% de la inversión elegible ejecutada, cuando el monto de la misma 
se encuentre entre 205:000.000 UI (aprox. USD 25:000.000) y 
287:000.000 de UI (aprox. USD 35:000.000). 

o 30% de la inversión elegible ejecutada, cuando el monto de la misma 
supere las 287:000.000 de UI (aprox. USD 35:000.000). 



7 

 

El monto a exonerar no podrá superar el 60% del impuesto a pagar en los ejercicios 
comprendidos en el período exonerado. 
El plazo máximo para la aplicación de la exoneración de IRAE será de 10 años, 
contado a partir del primer ejercicio en que se obtenga renta fiscal, siempre que no 
hayan transcurrido cuatro ejercicios desde la declaratoria promocional. En este caso, 
el plazo máximo se incrementará en 4 años y se computará desde el ejercicio en que 
se haya dictado la declaratoria.  
Por medio de esta exoneración, en los hechos se rebaja la tasa efectiva del impuesto 
del 25% al 10%.  
 
Todas estas exoneraciones favorecen al desarrollador, pero, a través del 
fideicomiso al costo, se trasladan a los adquirentes de las unidades resultantes 
mediante el abatimiento de los costos de la construcción.  
 
 
8. CAP RATE.- 

 
A continuación, determinaremos como ejemplo un valor supuesto a efectos de 
cuantificar el posible retorno de la inversión. 
 
A efectos de esta cuantificación, estimamos –en forma muy conservadora- una renta 
de U$S 15 por m2/mes. 
 
Esta estimación se sitúa entre el 25 y el 30% por debajo al promedio de alquileres del 
Complejo World Trade Center-Montevideo, y es entre un 50 y un 60% inferior a los 
valores de arrendamiento de edificios de categoría comparable en ciudades como 
Buenos Aires y San Pablo. 
No obstante, al no estar aun desarrollado el mercado de este producto en Punta del 
Este, preferimos ser muy cuidadosos en la estimación de este valor.  
En definitiva, dicha estimación debe tomarse como una evaluación que puede situarse 
por encima o por debajo del futuro precio de mercado. 
 

• Precio (supuesto) de una unidad tipo:  U$S 250.000  
• Precio sin IVA:      U$S 227.273 
• Área (criterio APPCU):     83 m2 

 
• Arrendamiento mensual estimado:  U$S  1.250 (15 U$S/m2) 
• Arrendamiento anual estimado:  U$S  15.000 
• Renta Bruta antes de impuestos:  6,60 % 

 
Supuestos:  

o Arrendamiento al 100% del período considerado. 
o Las expensas comunes las paga el arrendatario, salvo el Fondo de 

Reserva que es de cargo del Propietario. 
o No se consideran costos de comercialización. 

 
9. Apreciación del Valor del Inmueble.-  
 

La potencialidad de apreciación del valor del inmueble es un factor fundamental que 
debe analizarse a la hora de resolver una inversión de estas características -en forma 
conjunta y simultánea- con el Cap Rate estimado. 
 
Como expresamos, la modalidad elegida para el desarrollo del emprendimiento 
compromete al adquirente a pagar un Precio de Venta compuesto exclusivamente por:  
 

• el Valor de la Tierra 
 
• el Costo de Construcción (costos directos más costos indirectos) y  
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• el Fee por la estructuración de la operación 
 
Respecto del primer componente–Valor de la Tierra-, se estableció para el lanzamiento 
un precio llamativamente  bajo, estimándose que solamente este factor contribuirá a 
la valorización del inmueble aportando una media del orden de los 500 U$S/mc.  
 
En cuanto al Costo de Construcción, éste se verá abatido por los beneficios fiscales 
obtenidos al amparo de los Decretos Nº 3962 de la Junta Departamental de 
Maldonado y N° 329/016 del Poder Ejecutivo, debido a que: 
 
o se exonera el 100% de las Tasas de Edificación 
 
o se exonera el 100% del Retorno por Mayor Valor Inmobiliario  
 
o se exonera el 100% del Impuesto al Patrimonio durante el período de 
construcción. 
 
o se elimina la posibilidad de un “descalce” entre el IVA Compras y el IVA 
Ventas, neutralizándose un eventual incremento del costo de obra por tal 
razón. 
 
o se exonera el 100% de los tributos a la importación de equipos, 
máquinas y materiales destinados a la obra civil, incluido el Impuesto al Valor 
Agregado, siempre que hayan sido declarados no competitivos con la industria 
nacional.  
 
Estos beneficios significan una gran ventaja comparativa porque si bien WTC Punta 
del Este se encuentra amparado por los referidos Decretos, los mismos ya no están 
vigentes para nuevos proyectos. 
 
Respecto del último componente del Precio de Venta, la diferencia entre el Fee por la 
estructuración del emprendimiento (8%)  y la utilidad teórica habitual de un 
desarrollador inmobiliario (40%), se traduce en un elemento determinante en la 
valorización del inmueble -del orden del 32%-, dado que una vez finalizada la obra su 
valor de mercado será objetivo y no tendrá relación con la modalidad elegida para el 
desarrollo (Venta al Costo o Venta a Precio Fijo).  
 
Por otro lado, el Precio de Venta de un inmueble categoría AAA con destino Residencial 
y el de otro de la misma categoría pero con destino Comercial (Oficinas) es similar, por 
lo que el lector de este informe puede sacar sus propias conclusiones.  
 
Asimismo, si bien es habitual que los valores de los Edificios de Oficinas en la región 
(Argentina, Brasil y Uruguay) sean homogéneos, en este momento los precios de esos 
bienes en Uruguay están, claramente, por debajo de los de similar calidad y destino en 
los países vecinos, lo cual permite inferir una muy importante futura valorización de 
WTC Punta del Este. 
 
Por último, del análisis de los factores antes descritos se concluye –
conservadoramente- que el valor estimado de un metro cuadrado de Oficinas en WTC 
Punta del Este debería fluctuar -una vez concluida la construcción - entre los 4.200 y 
los 4.800 U$S/mc. 
 
 
10. Beneficios fiscales adicionales.- 
 
Como se vió, las exoneraciones fiscales favorecen al Desarrollador, pero por la 
modalidad de Venta al Costo adoptada dichos beneficios fiscales se trasladan 
indirectamete a los adquirentes de las unidades al reducirse los costos finales 
de la construcción.  
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No obstante, si -una vez finalizadas las obras- los compradores mantuvieran 
sus unidades en el patrimonio fiduciario durante un período extenso con el 
objetivo de que sean arrendadas por el fiduciario y luego las rentas 
distribuidas entre los beneficiarios (adquirentes), entonces podrán también 
favorecerse de beneficios fiscales adicionales a saber: 
 
• No pago del IVA (10%) hasta la efectiva entrega de la unidad, con la 
posibilidad de ahorrar dicho impuesto si se accediera al sistema de venta de 
vivienda usada.  

 
• Exoneración de Impuesto al Patrimonio durante un período de hasta 10 
años. 
 
• Exoneración del 60% del IRAE (Impueto a la Renta de las Actividades 
Empresariales) durante el mismo período. 

 
Nota: El impuesto del 7% que grava la distribución de dividendos no se exonera. 

 
10.1. El Impuesto al Valor Agregado (IVA) (U$S 22.727) se devenga al momento de 
la entrega de la propiedad al comprador, por lo que si la unidad se mantuviera en el 
patrimonio fiduciario se postergaría su devengamiento hasta la efectiva traslación del 
dominio, y hasta podría quedar sin efecto, convirtiéndose en una rebaja real del precio 
de adquisición,  en caso de considerarse fiscalmente como  “unidad usada”. 
 
10.2. El Impuesto al Patrimonio anual se generaría si la Unidad se transfiriera a su 
titular. Ese impuesto podría ser del 1,5% del valor de compra si la unidad se 
adquiriera a nombre de una Sociedad Anónima (S.A.), Sociedad de Responsabilidad 
Limitada (SRL) o Sociedad Extranjera de jurisdicciones que no sean consideradas de 
baja o nula tributación (BONT), o de una tasa progresiva por encima de un mínimo no 
imponible si el titular fuese una persona física, y calculada sobre el valor real de 
Catastro Nacional. Podríamos estimar entonces que el Impuesto al Patrimonio que se 
dejaría de pagar podría situarse entre 0 (si la Unidad estuviera a nombre de una 
persona física cuyo patrimonio no alcanzara el Mínimo No Imponible) y u$s 3.750 
anuales (calculado como el 1,5 % sobre el valor de adquisición). 
 
10.3. El Impuesto a la Renta empresarial equivale al 25 % sobre la renta neta fiscal 
de la entidad contribuyente. En este caso, se exonera 60% de dicho impuesto por un 
plazo máximo de 10 años, por lo que el impuesto a pagar en los ejercicios 
comprendidos en dicho período equivaldría al 10 % de la renta neta fiscal. 
 
11. Propuesta Para La Comercialización Posterior de  WORLD TRADE CENTER – 

Punta Del Este.- 

Generalmente, a la hora de comercializar un proyecto inmobiliario de las 
características de WORLD TRADE CENTER- Punta del Este los beneficiarios 
Propietarios de las unidades establecen el precio de alquiler o de venta y seleccionan a 
una o varias inmobiliarias para su comercialización. 
La experiencia ha demostrado, que bajo este esquema no se logran los mejores 
resultados, pues generalmente, los propietarios sacrifican los precios para ser los 
primeros en arrendar, mientras que   a medida que aumenta el porcentaje de 
ocupación del Edificio, los precios se van ajustando al alza. Esto se traduce en que los 
primeros obtienen una renta menor, mientras que los que esperaron, tienen mejores 
alquileres pero en contrapartida soportan un mayor período erogando las expensas 
comunes sin recibir ingresos. 
 
En definitiva, la competencia lleva a que  los precios de comercialización, en promedio, 
terminen siendo algo menores a los esperados. 
 



10 

 

 
11.1. Nuestra propuesta.- 
 
La propuesta que formulamos a quienes hayan adquirido sus unidades con destino de 
renta es comercializarlas ordenadamente conformando un pool entre los adquirentes 
que se afilien al sistema. 
 
Se asignará un porcentaje de participación a cada unidad que será directamente 
proporcional a su precio de lista original. Cada beneficiario que se afilie al pool 
recibirá el porcentaje asignado del total de los ingresos netos. 
 
Asimismo, cada beneficiario que participe percibirá dividendos desde el  momento en 
que se alquile el primer metro cuadrado del pool constituido, lo que le garantizará un 
ingreso más rápido y un mejor precio de arrendamiento.  
 
Para ejemplificarlo de una manera más sencilla, si hubiere 20 beneficiarios afiliados y 
se alquilare 10 unidades, cada uno de los beneficiarios cobrará el 50% del precio de 
arrendamiento de su unidad, en el supuesto de que todas fueran unidades iguales. 
Ello le permitirá cubrir sus costos y tener utilidades siempre, disfrutando de un plazo 
y de un precio de arrendamiento promedio. 
 
 
 
11.2. Objetivos del sistema.- 
 
Este sistema tiene básicamente cuatro objetivos: 
 
• Desarrollar una política coherente de arrendamientos, estableciendo los 
valores de partida en función de la situación del mercado, sin generar una oferta 
excesiva que los desmorone, y ajustándolos al alza a medida que se vayan 
arrendando o vendiendo las unidades. De esta manera, se evitará la competencia 
nociva entre los diferentes beneficiarios que terminaría afectando a la baja los 
precios de todos los arrendamientos, situación de la cual únicamente disfrutarán 
los futuros arrendatarios. 
 
• Dar una mayor agilidad y seguridad a la operación ya que apenas se 
empiecen a alquilar o vender las primeras unidades, cada beneficiario percibirá su 
cuota parte de esos frutos, comenzando a cubrir gastos y dándole certeza a la 
inversión realizada. 
 
• Reducir los costos de publicidad, de comercialización y de administración. 
 
• Trasladar a los Fideicomitentes los beneficios fiscales del Decreto N° 
329/016 de octubre de 2016 y sus ampliaciones. En efecto, los beneficios fiscales 
antes descritos favorecen a la Desarrolladora, no obstante, por la vía de mantener 
en el Patrimonio Fiduciario la propiedad de los inmuebles, los referidos beneficios 
se extenderán a los Beneficiarios. 
 
 
11.3. Ventajas para quienes se afilien al sistema.- 
 
• Se acelera sensiblemente los ingresos al arrendar en conjunto todas las 
unidades. 
 
• Se optimizan los precios de los arrendamientos, y como consecuencia, los 
ingresos y el valor inmobiliario de la inversión. 
 
• No requiere la dedicación del adquirente a la administración de sus 
unidades, exonerándolo de la búsqueda de inquilinos, de la negociación de 
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contratos y comisiones inmobiliarias, de la redacción de inventarios, del 
seguimiento de las cobranzas, del control de los consumos, etc. todo lo cual 
redunda en un funcionamiento mucho más ágil, eficiente y rentable para los 
inversores. 

 
• Se favorecen de los beneficios fiscales antes referidos, mejorando 
sensiblemente la rentabilidad de la operación inmobiliaria. 

 
 
11.4. Operativa.- 

 
La supervisión general, publicidad, coordinación de inmobiliarias actuantes, 
comercialización, redacción y suscripción de contratos, gestión de cobro de 
arrendamientos, pago de gastos e impuestos, contabilización, supervisión de la 
cobertura y eventual contratación de seguros, manejo de fondos, y la distribución y 
transferencia de utilidades, será ejercida por el Fideicomiso a través de una 
Administración profesional estructurada a tal fin y administrada por el Estudio Luis 
E. Lecueder. 
 
Se citará a una Asamblea Anual de Propietarios para informar y rendir cuentas de lo 
actuado. 
 
La Asamblea de Propietarios podrá solicitar la designación de un auditor externo 
independiente. 
 
Dicha Administración profesional podrá realizar la gestión de comercialización por sí y 
a través de las inmobiliarias oficiales que trabajarán el conjunto de las unidades en 
alquiler. Estas inmobiliarias serán elegidas por la Administración. 
 
Los beneficiarios únicamente estarán obligados al pago de las comisiones que se dirá -
a la referida Administración- como contraprestación por los servicios que recibirán, no 
teniendo otras obligaciones con las inmobiliarias intervinientes. 
 

• Comisión por Intermediación y Redacción de Contrato (3% más IVA del 
monto contractual). 
• Comisión por Renovación de Contrato (1,5% más IVA del monto 
contractual). En caso de renovación automática, ya pactada en el contrato 
original, no corresponderá comisión). 
• Comisión por Administración (5% más IVA del precio del arrendamiento 
en caso de unidades arrendadas, o igual porcentaje de cada pago realizado en 
caso de unidades sin arrendar) 

 
 
11.5. Plazo.- 
El plazo mínimo razonable para la implementación de un sistema de estas 
características se sitúa en los 10 años, o sea, en dos períodos básicos de 
arrendamiento de 5 años cada uno. 

 
La media usual de los contratos es de 2 a 5 años. Y se prevé un período para arrendar 
las unidades de entre 2 y 4 años, dependiendo de la evolución del mercado y de las 
coyunturas económicas regionales y mundiales. 

 
11.6. Lista de precios de arrendamiento.- 
La lista de precios de arrendamiento la fijará la Administración, actuando en consulta 
con las inmobiliarias oficiales y con los Beneficiarios. 
 
11.7. Publicidad y otros gastos.- 
La campaña publicitaria que se realice así como la puesta en marcha del sistema, 
requerirá de una mínima inversión a ser realizada conjuntamente por la 
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administración y las inmobiliarias actuantes, por un lado, y  los beneficiarios por el 
otro.  
 
11.8. Salida y Disolución del sistema.- 
En caso de que un beneficiario desee salir del sistema, se deberán establecer 
condiciones para dicha salida. 
Asimismo, se deberían fijar las condiciones por las cuales quedará sin efecto el 
esquema propuesto. 


