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Método alternativo 
para el análisis de 
arrendamiento de 
inmuebles en Precios 
de Transferencia 

En la práctica de Precios de Transferencia, 
es común que la primera opción para 
analizar transacciones intercompañía de 
arrendamiento de inmuebles sea 
mediante la aplicación del Método de 
Precio Comparable (“MPC”) y la búsqueda 
de comparables externas (precios por m2). 
 
El resultado de esta búsqueda de 
comparables muchas veces no cumple 
con criterios de comparabilidad sólidos 
por lo que se puede presentar un rango 
de mercado con alto riesgo de 
cuestionamiento por parte de la 
Autoridad Tributaria. 
 
La Norma Internacional de Valuación, 
Enfoques y Métodos de Valuación 
reconocen la capitalización de rentas 
como una técnica de valuación bajo el 
enfoque de Ingresos (o rentas), el cual 
podría resultar en un enfoque más 
adecuado de comparabilidad para efectos 
de Precios de Transferencia. 
 
En este sentido resulta importante 
detallar que dentro de la industria de 
bienes raíces es conocido que el precio 
del inmueble no es el factor decisivo al 
momento de invertir, sino que cualquier 
inversionista estará más interesado en el 
flujo de efectivo que genera el inmueble 
que en el mismo precio. 

 

Técnicamente existen dos tipos de 
capitalización de rentas. La primera 
estima el valor a partir de un ingreso 
único, llamada capitalización directa y 
la que estima el valor a partir de 
determinar el valor presente de una 
serie de ingresos que se espera recibir 
a futuro, llamada capitalización de 
flujo de efectivo. 
 
Para fines de este documento se 
considera únicamente la 
capitalización directa. 
 
Matemáticamente, la tasa de 
capitalización de rentas (“conocida 
también como “Cap Rate”) de un 
inmueble es la razón financiera entre 
el ingreso operativo neto (“NOI”) o 
arrendamiento anual y el valor del 
inmueble. Por lo tanto, la tasa de 
capitalización de rentas constituye un 
rendimiento actual de la propiedad, 
tal como se detalla: 
 

𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑅𝑅𝐶𝐶𝑅𝑅𝑅𝑅 =  
𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝐶𝐶 𝐶𝐶𝑅𝑅𝑛𝑛𝐶𝐶𝑛𝑛

𝑉𝑉𝐶𝐶𝑛𝑛𝑉𝑉𝑉𝑉 𝑑𝑑𝑅𝑅𝑛𝑛 𝑖𝑖𝑅𝑅𝑖𝑖𝑛𝑛𝑅𝑅𝑖𝑖𝑛𝑛𝑅𝑅
 

 
De esta ecuación se deriva la 
estimación de renta de mercado: 
 

𝑉𝑉𝐶𝐶𝑛𝑛𝑉𝑉𝑉𝑉 𝑑𝑑𝑅𝑅𝑛𝑛 𝑖𝑖𝑅𝑅𝑖𝑖𝑛𝑛𝑅𝑅𝑖𝑖𝑛𝑛𝑅𝑅 𝑥𝑥 𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶𝐶 𝑅𝑅𝐶𝐶𝑅𝑅𝑅𝑅 
= 𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝑅𝐶𝐶 𝑑𝑑𝑅𝑅 𝑖𝑖𝑅𝑅𝑉𝑉𝑚𝑚𝐶𝐶𝑑𝑑𝑉𝑉 

 
 
 

Para la determinación del Cap Rate se 
sugiere: 

• Considerar el Cap Rate del reporte 
de avalúo, 

• Identificar Cap Rate comparables 
(fuentes públicas), 

• Realizar un análisis de retorno de 
inversión. 

 
Para la aplicación de esta 
metodología resulta necesario (i) 
contar con un informe de avalúo del 
inmueble reciente o que el mismo 
pueda actualizarse razonablemente 
en consideración de la plusvalía e 
inflación y (ii) determinar el rango de 
Cap Rate para la parte analizada 
utilizando alguna de las opciones 
indicadas previamente. En este caso, 
la parte analizada es la entidad dueña 
del inmueble que funge como 
arrendador; en otras palabras, el 
inversionista que otorga el uso o goce 
del inmueble al arrendatario y espera 
un rendimiento. 
 
Finalmente, si el precio de un 
arrendamiento de la parte analizada 
oscila dentro del rango de mercado 
de referencia (construido a partir de 
las tasas Cap Rate), se podría concluir 
si la misma cumple o no con el 
principio de plena competencia. 
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La metodología de análisis de 
transacciones de arrendamiento de 
inmuebles a través de tasas Cap Rate 
podría ser de utilidad cuando el 
análisis tradicional mediante 
información de precios por metros 
cuadrados no muestra resultados 
razonables o no se dispone de ese 
tipo de información.  

Este tipo de análisis de capitalización 
de rentas se fundamenta en técnicas 
de valoración generalmente 
aceptadas. 

Más información: 
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mailto:fepaz@deloitte.com
mailto:wsgarcia@deloitte.com
mailto:mcoyoy@deloitte.com
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   Manténgase informado sobre: 

   en nuestro Calendario de Obligaciones 2024 

Calendario de 
Obligaciones. Marzo 2024 

Conoce sobre las obligaciones de Marzo: 

https://www2.deloitte.com/sv/es/pages/tax/articles/calendario-obligaciones-2024.html
https://www2.deloitte.com/sv/es/pages/tax/articles/calendario-obligaciones-2024.html
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mailto:haguirre@deloitte.com
mailto:jflores@deloitte.com
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mailto:wsgarcia@deloitte.com
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http://www.instagram.com/deloitte.sv/
mailto:elsalvador@deloitte.com
https://www2.deloitte.com/global/en/pages/tax/articles/deloitte-tax-at-hand.html
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