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RESUMEN

El Edificio Moss es un proyecto de vivienda multifamiliar de lujo ubicado en
el Valle de Cumbaya4, cerca de la ciudad de Quito, Ecuador. Moss busca reunir
los mejores atributos de confort, exclusividad y tranquilidad en un solo lugar con
una vista privilegiada y a pocos minutos de centros de comercio, educacionales y
de trabajo.

El proyecto se divide en dos torres, la primera de once departamentos y la
segunda de veinte. Cada vivienda cuenta con un area social amplia a doble altura
que se conecta por medio de una pérgola con el porche. Dependiendo de la
superficie pueden varias de uno a tres dormitorios con su respectivo bafio.

Luego de un andlisis de la demanda y estudio de la oferta existente, se
desarrolla el plan de negocios, como mercado objetivo al Nivel socioeconémico
alto. Moss, se posiciona por arriba de la competencia en casi todos sus atributos,
sin embargo se opta por una estrategia comercial de penetracién para la venta en
dieciocho meses, con precios mas bajos que la competencia. Se hace una
evaluacion de los costos que componen el proyecto y el valor del terreno para
luego hacer un analisis financiero.

Se estudia la viabilidad del proyecto sin financiamiento y con
apalancamiento. Los resultados demuestran que el proyecto esta
arquitectonicamente aprovechado y que la estrategia comercial es acertada,
dando rentabilidades atractivas para un proyecto inmobiliario a pesar de la
coyuntura economica actual. El proyecto financiado, es mas rentable
estaticamente y dinamicamente, por lo que se presenta una alternativa de crédito
para la ejecucion del proyecto.

Se concluye con un plan de gestion de gerencia de proyectos y un andlisis
para optimizar ganancias dado el entorno socioeconémico.



ABSTRACT

Moss Tower is a high end multifamily housing solution located in the
Cumbaya Valley in Quito, Ecuador. Moss seeks to achieve the highest standards
of luxury, comfort, exclusivity and tranquility in one place, with a privileged view
and only a few minutes away from major shopping and financial centers.

The project is divided into two towers; the first houses eleven apartments,
the second twenty units. Each apartment, counts with a spacious social area that
IS connected to a porch with panoramic views. Depending on the size of the
apartment, the configuration of bedrooms spans from one to three bedrooms.

After a thorough analysis of housing supply and demand in the area, we
determine our target market in the higher socioeconomic status. Moss, is above its
competitors in the quality of its attributes, nevertheless, we fix our price below
average in order to penetrate the market in a span of eighteen months of sales.
Along with a commercial plan, direct and indirect costs of the project are analyzed
as well as the value of the land.

The financial feasibility of the project is studied with and without credit
loans. Result show that the project is well achieved architectonically since it uses
up most of the achievable surface. The return on investment for the project is
acceptable for real estate projects, although when we do the study of the financed
project, returns on investment are higher as well as our Net present value.

We summarize the business plan with an approach to project management
for Moss Tower as well as presenting a strategy for optimization of the project
given the current macro-economic situation of Ecuador.
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1 RESUMEN EJECUTIVO

1.1 Entorno Macroecondmico y Escenario Actual

Al momento de desarrollar el plan de negocios en Abril 2015 existia una
situacion macroecondmica distinta a de Octubre del mismo afio, por lo que
algunas variables macroeconémicas han cambiado drasticamente. Se presenta la
situaciéon del pais a inicios del 2015 y lo que se proyecta hacia el 2016 dada la
condicién actual.

Hasta finales del afio 2014 existia un crecimiento en la economia que
cerraba el afio con un crecimiento del PIB de 4%, sin embargo a medida que
avanzamos en el afio 2015, ésta proyeccion fue disminuyendo y se espera un
crecimiento para el presente afio de apenas el 1.9%. En el sector de la
construccion esto repercute en un posible crecimiento del 0% para el afio 2015,

muy distinto al 5% a inicios del afio 2014.

Grafico 1.1-1 Variaciones del PIB Nacional y de la Construccion

20,0%
15,0% —
10,0% == Crecimiento del PIB
5% L L.
Crecimiento Construcciéon
5,0% —A
Y 4%
0,0% T 77 T T T T T T T T T T T 1
O X O A DO QO DAY N>
O O O L NN DN NN
T S S S

Fuente: El Comercio, Septiembre 2015

Elaborado por: Ignacio Alvear B.

Esta contraccion corresponde principalmente a la caida de precios del
petr6leo mundiales y de otras materias primas. Al ser un pais exportador
principalmente de derivados del petrdleo y materia prima, muchas economias
latinoamericanas se han visto afectadas. El precio del petréleo esta a la baja
desde el 2014 en que existia un precio de USD 100 por barril, a un precio actual
en Octubre 2015 de USD 46.
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El problema en Ecuador es que en un esquema dolarizado no puede
devaluar su moneda, y existe actualmente iliquidez en el pais de dolares, por lo
que el consumo se ha contraido; esto afecta directamente a la demanda de
vivienda.

Ha existido un incentivo del Gobierno por dinamizar el sector de la
construccion, al bajar las tasas de interés para créditos hipotecarios para Vivienda
de Interés Social VIS, sin embargo el NSE del Proyecto Moss, no aplica a esta
tasa.

Medidas como las Sobretasas a productos importados relacionados con la
construccion han encarecido los costos de construccion. Asi mismo el proyecto
de ley de Herencias y Plusvalia repercute en la demanda de inmuebles, ya que se
pretende gravar las ganancias extraordinarias, desalentando la compra de

vivienda en el mercado.

1.2 Localizacion

El Proyecto Moss estd ubicado en la Ciudad de Quito, Ecuador, en la
parroquia de Cumbaya ubicada al oriente del centro urbano. El predio esta en el
sector de Santa Lucia Alta, barrio El Cebollar, el cual se encuentra al occidente de
la parroquia, a medio camino entre el centro de Cumbaya y la ciudad de Quito.

El Valle de Cumbaya ha tenido un desarrollo exponencial en los ultimos
treinta afios a lo largo de la Via Interoceanica, la cual conecta la capital con las
provincias de la Amazonia. A lo largo de los afios, se ha convertido en un
suburbio de la ciudad en su totalidad residencial. La altura, asi como su
temperatura mas abrigada, ha incrementado la demanda por vivienda en este
sector prioritariamente en casas de uno y dos pisos.

El sector de Santa Lucia donde se ubica el proyecto es una zona en
proceso de consolidacion a medida que cada vez, se desarrollan mas proyectos a
mayor altura de caracter residencial asi como de oficinas. Existe un eje comercial
consolidado a lo largo de la Interoceanica, asi como centros financieros,

comerciales y educativos privados a poca distancia.
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Grafico 1.2-1 Ubicacion del Proyecto
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Elaborado por: Ignacio Alvear B.

El proyecto tiene conexién con las principales vias de acceso hacia la
ciudad de Quito, como son la Av. Simén Bolivar, Ruta Viva, Intervalles, e

Interoceéanica.

1.3 Analisis e Investigacion de Mercado

El Estudio de Demanda, nos indica que hay una Demanda Potencial
Calificada a tres afios de 15.363 Hogares para la Ciudad de Quito; esto es 8.4%
de la Demanda Potencial Total de 182.000 Hogares. La mayoria de esta
poblaciébn se concentra en los Niveles Socioecondmicos (NSE) bajos, sin
embargo en el NSE Alto, existe una demanda Potencial de 13.400 Hogares.

Para el sector del proyecto la demanda de vivienda mas alta es en el NSE
alto y medio alto, y en los ultimos afios aunque la preferencia siguen siendo
casas, la demanda por departamentos ha aumentado a un 40% en el NSE alto. El
Proyecto Moss se posiciona por lo tanto dentro del mercado de departamentos

para un NSE alto en Cumbaya.
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Grafico 1.3-1 Preferencia de Vivienda pro Sector segin NSE
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Elaborado por: Ignacio Alvear B.

Para el estudio de la competencia, se toma en cuenta 10 proyectos de

similar categoria en el sector, que nos servird para determinar el precio

estratégico y la ponderacion de nuestro proyecto frente a la demas oferta.
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Grafico 1.3-2 Ubicacién de la Competencia
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Elaborado por: Ignacio Alvear B.
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La media de tamafo de viviendas en el sector es de 160m2, Moss se
encuentra por arriba de este promedio con unidades de 200m2. Igualmente el
precio/m2 medio del sector es $1688/m2; el Proyecto se posiciona arriba de este
promedio.

La velocidad de ventas en el sector es 1.67 unidades por mes, esto sin
tomar en cuenta la reciente contraccion de demanda por la situacion coyuntural.

El perfil del cliente para el proyecto Moss se posiciona dentro del NSE alto,

en donde cuyas familias tienen un ingreso combinado de USD 7000.

1.4 Evaluacién Arquitectonica

El proyecto Moss esta ubicado en un terreno de 3788 m2 con pendiente al
15%. El predio da hacia dos calles, una principal y otra secundaria a un nivel mas
alto. La morfolog2a del terreno es en for
proyecto se desarrolle en dos torres de departamentos. La primera tiene 11

viviendas, mientras que la segunda tiene 20.

Gréfico 1.4-1 Esquema de Implantacién

D

El proyecto estd concebido de manera que vaya aterrazando, generando

Elaborado por: Ignacio Alvear B.

terrazas amplias para cada vivienda con vistas ininterrumpidas al valle. Cuenta
con dos accesos independientes por cada calle para generar mayor privacidad y

comodidad a los usuarios.
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Gréfico 1.4-2 Vista Exterior del Proyecto Moss
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Fuente: Londofio Arquitectos

El proyecto cuenta con una zonificaciéon A8 que permite una utilizaciéon del
COS del 105%, sin embargo se realizé una compra de pisos al Municipio, para
permitir un Coeficiente de Ocupacion de 175%, el cual estd aprovechado en

169%. La superficie total de area bruta es de 12103m2 y 6395m2 de area (util.

Gréafico 1.4-3 Resumen de Areas

Area (m2) Incidencia
Area Total Terreno 3,768.90 100%
COS PB (IRM) 1319.115 35%
COS Total (IRM) 6595.575 175%
Area Util Torre 1 2,492.00 21%
Area Util Torre 2 3,903.50 32%
Area Util Total 6,395.50 53%
Area No Computable Torre 1 1,972.50 16%
Area No Computable Torre 2 3,735.00 31%
Area No Computable Total 5,707.50 47%
Area Bruta Torre 1 4,464.50 37%
Area Bruta Torre 2 7,638.50 63%
Area Bruta Total 12,103.00 100%

Elaborado por: Ignacio Alvear B.

1.5 Analisis de Costos

El costo total del proyecto es de USD $]
de costos directos, indirectos y el valor del terreno. Los costos directos inciden en

un 73%, siendo el capitulo de acabados y estructura los rubros mas altos.
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Los costos indirectos tienen una relacion del 15% con el costo total, lo cual

es ideal para un proyecto inmobiliario. La direccion técnica, construccion y

planificacion componen el 56% del total; esto se debe a la alta calidad y prestigio

gue se desea alcanzar con el disefio del mismo.

Gréfico 1.5-1 Incidencia de Costos Totales

15% 12%

73%

m TERRENO
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Fuente: Promocasal
Elaborado por: Ignacio Alvear B.

El valor del terreno se evalla con el método residual, y compone el 12% de

los costos totales; es un valor del terreno bajo para el NSE en el que se ubica el

proyecto.

Se desarrolla el proyecto en 27 meses totales, y la construccion en 21. El

siguiente grafico presenta el flujo de egresos necesarios para desarrollar el

proyecto en dos etapas: Torre 1y Torre 2.

Grafico 1.5-2 Egresos Acumulados
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Elaborado por: Ignacio Alvear B.
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La compra del terreno se realiza en el mes 1. A partir del mes 5 hasta el 25
se realiza la construccion. La inversion méaxima se da en el mes 21, y es de USD
$56180. 000.

1.6 Estrategia Comercial

Al realizar la ponderacion de atributos y calidades de la competencia, se
determina el precio estratégico para el proyecto Moss en $1806/m2 util. Sin
embargo, se opta por una estrategia comercial de penetracion de mercado, y se
arranca la comercializacién con un precio de $1750/m2; arriba de la media, pero
debajo del precio estratégico. Se define una forma de pago del 10% por reserva,
30% durante la construccion y 60% a la entrega.

Los ingresos totales por ventas del Proyecto Moss en 31 unidades, 77
parqueaderos y 41 bodegas, es de USD $136828.550.
las preventas, y se pagan cuotas mensuales hasta la entrega.

El periodo de ventas estimado es de 18 meses, siendo ésta una velocidad
de ventas de 1.7 u/mes. A partir del mes 25, ingresan los valores por entregas y

cierre de escrituras.

Grafico 1.6-1 Ingresos Acumulados
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Elaborado por: Ignacio Alvear B.

1.7 Analisis Financiero

El Proyecto tiene una duracion de 27 meses. Para este tiempo el proyecto

sin apalancamiento tiene un rentabilidad anual del 16.2%.
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Gréfico 1.7-1 Anélisis Estético

ANALISIS ESTATICO PURO
Ingresos $ 13,828,550.00
Egresos $ 10,128,352.38
Utilidad $ 3,700,197.62
Margen 26.8%
Rentabilidad 36.5%
Rentabilidad Anual 16.2%

Elaborado por: Ignacio Alvear B.
El analisis dinamico me da un VAN positivo, por lo tanto el proyecto es
viable. Para esto se uso6 una tasa de descuento del 23%, obtenida a través del

CAPM.
Gréfico 1.7-2 Viabilidad dindmica del Proyecto

Criterio de Valoracién Condicién Valor del Proyecto| Evaluacién

VAN Debe ser Mayor a cero $1,311,349.75 FAVORABL

TIR Mayor a la Tasa de Descuento 47.44% FAVORABL
Para el proyecto apalancado, se necesi

una tasa efectiva anual de 9.45%. El analisis dinamico me arroja un VAN mayor

gue el del proyecto puro. Igualmente es mas rentable en el analisis estatico.

Grafico 1.7-3 Proyecto Puro vs. Proyecto Apalancado

Proyecto Puro Proyecto Apalancado
Ingresos $ 13,828,550.00 $ 17,618,550.00
Egresos $ 10,128,352.39 $ 14,283,137.44
Utilidad $ 3,700,197.62 $ 3,335,412.54
Margen 26.769 18.939
Rentabilidad 36.539 23.359
VAN $1,311,349.75 $1,725,727.62
TIR 47.449 86.309

Elaborado por: Ignacio Alvear B.

El analisis de riesgo me indica que el proyecto puede soportar un aumento
en costos de hasta el 23%. Igualmente, puede soportar hasta un caida de precios
del 14%; esto me indica que el proyecto es mas sensible a una caida de precios
gue a un aumento en costos. El proyecto es viable hasta una prolongacion de 34

meses de ventas.

t

-

C
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1.8 Estructura Legal

Se constituye la Empresa Promocasal, a manera de Asociacion de Cuentas
en Participacion para la comercializacion del Proyecto Moss. Sin embargo se
contrata a la empresa Londofio Arquitectos para realizar la planificacion y
ejecucion del proyecto.

Las obligaciones laborales estaran a cargo de la empresa Londofio
Arqguitectos, mientras que los procesos de escrituracion, ventas y propiedad
horizontal son responsabilidad de la empresa Promocasal. Al ser el terreno de
propiedad del promotor, no es necesaria la constitucién de un Fidecomiso.

Durante la vida del proyecto, se van a realizar los siguientes procesos en la

etapa de pre inversion, planificacion, ejecucion y cierre.

Gréfico 1.8-1 Estado Actual de Tramites

Tramite Estado | Responsable Institucién
Pago Impuesto Predial (Anual) 100% Promocasal Adm. Zonal
?é Informe de Regulacién Metropolitana | 100% Promocasal Adm. Zonal
Gé (IRM) actualizado.
‘o | Informe de Borde de Quebrado 100% Promocasal Adm. Zonal
= Informe de Replanteo Vial 100% Promocasal Adm. Zonal
Certificado de Conformidad de 100% Londofio C. ECP-CAE
Planos Arquitecténicos
Certificado de Conformidad de 100% Londofio C. ECP-CAE
Planos de Ingenierias
Visto Bueno de Bomberos 100% Londofio C. ECP-CAE
:§ Permiso de Trabajos Varios 100% Londofio C. ECP-CAE
3 - - 100% | Londofio C. ECP-CAE
ré Licencia de Construccién LMU 20 Adm. Zonal
a Factibilidad de Servicio Agua Potable | 100% Londofio C. EMMAP
y Alcantarillado
Aprobacién del Proyecto Eléctrico 100% Londofio C. EEQ
Aprobacién del Proyecto Telefonico 100% Londofio C. CNT
Elaboracion de Promesas C/V 100% Promocasal Notaria
Solicitud de Acometida Agua Potable | 100% Londofio C. EMMAP
?§ Solicitud de Acometida Alcantarillado | 100% Londofio C. EMMAP
§ Solicitud de Medidor 100% Londorio C. EEQ
r Controles de Obra 0% Londofio C. AMC




37

Certificado de Habitabilidad 0% Adm. Zonal y AMC
Inspeccion de Bomberos 0% C. Bomberos
Cuadro de Alicuotas 0% Londoiio C. ECP-CAE
Certificado de Conformidad de 0% Promocasal ECP-CAE
Propiedad Horizontal (PH)
Registro Catastral y Emision de PH. 0% Promocasal Adm. Zonal
Escritura publica de PH 0% Promocasal Notaria
Inscripcién de PH 0% Promocasal Registro de la Propiedad
Solicitud de Energizacién 0% Londofio C. EEQ
Actas de Entrega 0% Promocasal Promocasal

% Firma de Escrituras C/V 0% Promocasal Notaria

O Pago transferencia de Dominio 0% Promocasal Adm. Zonal

Elaborado por: Ignacio Alvear B.

1.9 Gerencia de Proyecto

Se emplea la metodologia para la Gerencia de Proyectos establecida por el
Project Management Institute PMI y el PMBOK (Project Management Body of
Knowledge). De esta manera se organiza el proyecto en 10 é&reas de
conocimiento que estructura y planifican la manera en la que se ejecutara con
éxito el proyecto, dentro de los limites de tiempo, costo y esfuerzo.

Entre los aspectos mas importantes esta la Gestion del Alcance, dénde se
establece de manera explicita que se va a realizar en el proyecto. EI EDT, o
Estructura de Desglose del Trabajo, representa los principales paquetes de

trabajo para terminar el Edificio Moss.



Grafico 1.9-1 EDT del Proyecto Moss
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Elaborado por: Ignacio Alvear B.

1.100ptimizacion

Se busca frente el nuevo escenario macroeconémico de Octubre 2015,
mejorar las condiciones del proyecto y evaluar de manera mas adecuada a la
situacion coyuntural del pais la viabilidad del proyecto.

Se realiza una optimizacién arquitectonica, aprovechando el total del COS y
reduciendo nimero de estacionamientos. Igualmente se reduce la superficie de
algunas viviendas para que sean mas faciles de vender ya que el valor total de
estas es menor que un departamento mas grande.

Como parte de la optimizacién, se reducen costos directos e indirectos del
proyecto. Igualmente aumentan los ingresos por ventas ya que se aprovecha la
superficie total del proyecto.
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Dada la situacion, se disminuye la velocidad de ventas y se mantiene precios

de venta por debajo de la competencia. La evaluacion financiera del proyecto

optimizado es menos rentable que la inicial, sin embargo es viable frente a las

condiciones actuales del pais.

Gréfico 1.10-1 Proyecto Inicial vs Proyecto Actual

Elaborado por: Ignacio Alvear B.

Escenario
Variable Inicial Actual Conclusién

Tasa de Descuento 23% 27%

Duracion del Proyecto 27 41

Ingresos 13,828,550 | $ 13,998,550 [Mayores.
o
o Egresos 10,128,352 | $ 9,315,640 |Menores.
LEL Utilidad 3,700,198 | $ 4,682,910 |Mayor.

Rentabilidad 37% 50%|Mayor.

Rentabilidad Anual 16.2% 14.7%

VAN 1,311,349 $1,079,914
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2 ENTORNO MACROECONOMICO

2.1 Introduccion

El analisis macroeconémico es interdependiente con la evaluacion del
proyecto inmobiliario. Los antecedentes historicos nos ilustran la evolucion del
pais en el pasado, y dan preambulo a las razones la situacion actual del pais en
distintos sectores y en especial la construccion.

Un claro entendimiento de la estadistica en afios anteriores, dan paso a un
analisis de distintas variables macroecondémicas y su relacion con la industria
inmobiliaria y de la construccién al afio en curso. Factores de la economia como
Producto Interno Bruto, Balanza de Pagos y Comercial, Inflacién y tasas de
interés, que pueden parecer externos, estan intrinsecamente ligados al
crecimiento y desarrollo del sector.

Con una base macroecondmica de la situacién actual, podemos atrevernos
a proyectar las distintas variables y prever el entorno en los meses a futuro

durante la ejecucion del proyecto inmobiliario en cuestion.
2.2 Objetivos

Analizar y avaluar las condiciones macroecondmicas del Ecuador actuales, y
en base a comparaciones con la evolucion historica de las variables analizadas,
hacer una proyeccion a corto y mediano plazo acerca de la factibilidad y viabilidad

del proyecto I nmobiliario AEdificio MOSSo0o e
2.3 Metodologia

La investigacion de datos estadisticos para la elaboracién de éste anélisis
es en base fundamentalmente a fuentes secundarias. Para el desarrollo de la
situacion actual y las oportunidades de crédito al constructor cémo catalizados de
la industria, se utilizan fuentes primarias en base a entrevistas a miembros de la

Corporacion Financiera Nacional, CFN.
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Como fuentes secundarias se recurre principalmente para la obtencién de
indices, porcentajes y variables macroeconémicas, a la informacion periddica e
historica que provee el Banco Central del Ecuador. La informacién demografica
utilizada para el andlisis de poblacion y déficit de vivienda, es prevista por el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos, INEC asi como informacién del
Municipio de Quito.

La informacion acerca de créditos y banca publica y privada se obtiene a
través de entes publicos como la Superintendencia de Bancos, Banco del IESS y

revistas especializadas.

2.4 Antecedentes

Este sector ha estado intrinsecamente ligado a la intermediacion financiera,
dadas las grandes barreras de entrada en el sector por capitalizacion, la
construccion ha crecido a la par junto con el Sector Financiero.

La construccidn ha estado igualmente ligada desde el afio 1970 a las
bonanzas de exportaciones en el pais, al ser altamente sensible. Con la
extraccion de crudo de los afios setenta ha habido un auge en el PIB de la
construccion, asi como de igual manera una recesion en la década de los ochenta
y la sucretizacion. La proliferacién de endeudamiento privado y publico ha estado
ligada a este sector, por lo que en los afios noventa la abundancia y flexibilidad en
los créditos permitié un crecimiento sostenido del sector. En la cris de 1999, ese
sector cayo y junto con la recuperacion den los afios dos mil, ha vuelta a
direccionarse en un crecimiento sostenido sin precedentes.

El sector de la construccion como lo demuestra las graficas anteriores es
muy susceptible a la realidad del pais. Es importante tomar en cuenta el nexo con
la obra e inversién publica, ya que un gasto elevado del gobierno, resulta en una
expansiéon del mismo. Es muy rescatable la inversion en infraestructura que se ha
realizado desde el 2007, que de la mano con un egreso elevado del presupuesto

del gobierno, ha conllevado en un crecimiento del sector.
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Las externalidades de este crecimiento son muy favorables para el
crecimiento del pais, ya que no solo que significa un mercado para la insercion de
mano de obra no calificada, si no que es un importante mercado interinudstrial y
de bienes intermedios. Es sin duda una institucion inclusiva, ya que fomenta la
innovacion en tecnologia de la construccion, si no que incluye a segmentos
diversos del pais. Le mercado de vivienda es muy segmentado y en estos ultimos
afos ha sido atendido en todos los niveles. Es aqui donde la politica inclusiva del
plan nacional del buen vivir fomenta una vivienda digna para todos, sin importar
su situacion econémica y social.

En la préactica se ha llevado de la mano esta iniciativa con instituciones
inclusivas como es ahora el Banco del Seguro Social o BIESS. Los créditos a los
segmento de la construccidén han crecido significativamente y las tasas de interés

se han mantenido bajas y estables.

2.5 Indices macroeconémicos actuales

A través del andlisis de distintos indicadores macroeconémicos podemos
evaluar el contexto de la economia Ecuatoriana y el impacto en el sector de la
Construccién. Este analisis nos permite evaluar el impacto positivo o negativo en

el desarrollo del proyecto Inmobiliario Moss.

2.5.1 PIB (Producto Interno Bruto)

El grafico a continuacion demuestra el crecimiento y valores del Producto
Interno Bruto a precios constantes del afio 2007. Se aprecia un crecimiento de la
economia total, sin embargo una creciente contribucion de la industria de la
construccion a partir de la dltima década consecuencia primordialmente de la
estabilidad de la dolarizaciéon y la afluencia de créditos hipotecarios.

La estabilidad de la moneda ha permitido que los promotores puedan
planear a varios afios y desarrollar proyectos en un entorno relativamente estable.
De igual manera la reduccion de tasas de interés e inflacion que se estudia mas

adelante ha contribuido a esta expansiéon de la construccion.
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Grafico 2.5-1 PIB de la Construccién en Miles de USD (precios 2007)

80.000.000

70.000.000 —

60.000.000

50.000.000 -

40.000.000 - mm PIB Total

30.000.000 - PIB Construccion

20.000.000 - -=<> Tendencia PIB Construcci6

10.000.000 -

Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89
Elaborado: Ignacio Alvear B.

La contribucidon ésta industria ha sido mas significativa a lo largo de los
altimos afios, asi como su contribucion a la tasas de variacion del PIB. El gréfico
2, compara las distintas industrias que componen la economia nacional y su
contribucion absoluta respecto al crecimiento del PIB en al afio 2012. La industria

de la construccién es la mas significativa, seguida de la manufactura.

Grafico 2.5-2 Contribuciones absolutas a variaciones en el PIB afio 2012 (precios constantes 2007)
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89
Elaborado: Ignacio Alvear B.
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2.5.2 PIB Petrolero y Precios del Petréleo

Es importante estudiar la incidencia del petrdleo en la economia
ecuatoriana a través del valor agregado petrolero y no petrolero. La aportacion de
la explotacion y refinacion del petroleo ha sido muy significativa en el Ecuador
desde los afios setenta. En gran parte esta expansion en la ultima década,
gracias al aumento de precios del barril del petréleo ha resultado en un

crecimiento de desarrollo inmobiliario.
Grafico 2.5-3 Valor Agregado Bruto Petrolero (precios 2007)
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89

Elaborado: Ignacio Alvear B.

Sin embargo, como se parecia en el grafico 3, el valor agregado petrolero
es cada vez menor en relacion al PIB, y la contribucion del valor agregado no
petrolero es cada vez mayor. Esto es en respuesta a una reduccién en los precios
del barril de petréleo WTI a nivel mundial, y una economia que lentamente crece
gracias a productos no derivados del petréleo.
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Gréfico 2.5-4 Precio Barril de Petr6leo WTI
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89
Elaborado: Ignacio Alvear B.

La caida de precios a finales del 2014 impacto al presupuesto general del
Estado, teniendo que éste reducir el gasto para el afio 2015 en comparacién con
afios anterior. En gran medida, el gasto de afos previos, ha beneficiado el
desarrollo inmobiliario y de obra publica, reflejandose en la expansion de la
industria de la construccién que vimos anteriormente.

Se prevé un aumento del precio, sin embargo no a los valores de afios
previos como el 2103 y 2104; por lo tanto habra un efecto negativo en la inversion
de construccion e infraestructura.

El extendido gasto del gobierno se reflejaba en altos salarios del sector

publico, que a su vez ha sido parte del aumento en demanda de vivienda y crédito
hipotecario.

2.5.3 Balanza Comercial y Nuevas salvaguardias

A razon de ser una economia altamente dependiente del petrdleo, las
exportaciones del Ecuador han sido en su mayoria relativas a este producto. La
balanza comercial total se ha mantenido hasta el 2012 en valores positivos, sin
embargo con la caida del precio del petréleo, ésta es ahora negativa. En el primer
trimestre del 2015, es de -899.3 millones USD.
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La situacion es mas critica cuando se analiza la Balanza Comercial No
Petrolera, que ha sido negativa en los Ultimos afios. Lamentablemente con la
tendencia a la baja de los precios de petrdleo y sin un crecimiento importante en
la produccion de otras industrias que componen el PIB, la Balanza Comercial va a

seguir negativa hasta el 2016.

Gréfico 2.5-5 Balanza Comercial al 1er Trim. 2015
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89

Elaborado: Ignacio Alvear B.

En una economia dolarizada es preocupante la fuga de capitales ya que
serd dificil sostener una economia estable. Por esta razon, el gobierno Nacional,
ha implementado medidas proteccionistas de Sobretasas arancelarias a
importaciones para reducir el volumen de importaciones y asi balancear el gasto.

Las sobretasas o salvaguardias, que influyen al sector de la construccion
se estudian a continuacion. Conjuntamente con el alza en aranceles, existira un
alza en los precios de materiales para la construccion y la maquinaria, y por ende
un costo en el precio de venta que puede influir negativamente en la demanda de

vivienda.
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Materiales Tasa Sobretasa Total Arancel
Ceramica Baldosas 20-40% 250 65%
Marmol 20% 45% 65%
Serruchos 5% 5% 10%
Alicates y tenazas 5% 15% 20%
Herramientas albafiiles 5% 15% 20%
Cargadoras y Palas 5% 45% 20%

Fuente: COMEX
Elaborado: Ignacio Alvear B.

2.5.4 Inflacién

La inflacion en la Ultima década del Ecuador ha sido relativamente estable.

A partir de la dolarizacion, se han estabilizado los precios, al contar con una

moneda estable. Sin embargo con la crisis mundial del 2008, hubo una notable

alza en los precios, que rapidamente se igualo a un promedio del 3 a 4% de

inflacion.

Gracias a una estabilidad en precios, desarrolladores inmobiliarios han podido

proyectar sus presupuestos a varios afios y mantener precios, que han facilitado

las ventas. Se prevé una inflacién a la baja del 4% para los proximos afios. Sin

embargo es importante ver las repercusiones que tenga el precio del petréleo a

manera de sobretasas; se pretende que la medida es temporal, sin embargo una

prolongacion en las medidas resultaran en una inflacion.

Gréfico 2.5-6 Inflacién
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89
Elaborado: Ignacio Alvear B.
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A nivel regional, comparamos las economias de distintos paises. Ecuador
esta entre Colombia y Perl que resultan en competidores directos de Inversion
extrajera. Es positivo sin embargo ver que la inflacion ecuatoriana esta por debajo

de otras economias como el Brasil, Argentina y Venezuela.

Gréfico 2.5-7 Inflacién Internacional Marzo 2015
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89

Elaborado: Ignacio Alvear B.

2.5.5 Riesgo Pais

Es importante estudiar la contribuciébn de la Inversion extranjera en la
economia ecuatoriana y su contribucién a la construccion.

Para entender qué tan atractivo resulta invertir en el pais, se analiza el
Riesgo Pais, que es una medida de rentabilidad de bonos nacionales en el
mercado extranjero; a mayor indice mayor rentabilidad, pero asi mismo, mayor

riesgo. Este indice refleja la percepcién internacional para inversiones en el pais.
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Gréfico 2.5-8 Riesgo Pais Regién Andina
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89
Elaborado: Ignacio Alvear B.

Analizando la evolucién del Riesgo Pais del Ecuador, se ve un aumento en
Diciembre 2014 cuando los precios del petroleo cayeron, demostrando la
susceptibilidad de ésta industria a la economia nacional; a menores ingresos
nacionales, menor capacidad de pago, por ende mayor riesgo.

Comparando con otras economias nacionales, el Ecuador se sitia por
debajo de Colombia y Peru, que tiene indices mucho menores, por ende una
mayor probabilidad de inversién extranjera. Igualmente, la susceptibilidad al
petréleo de estos dos paises, no se refleja tanto con la caida del precio de
petréleo.

Se prevé un alza en el riesgo pais si la economia del Ecuador es tan

dependiente de las exportaciones petroleras.

2.5.6 Inversion extranjera directa IED

La Inversion extranjera directa IED, no se ha recuperado desde la crisis
mundial del 2008. De un monto de 2057.8 Millones USD en el 2008 se han
mantenido promedios anuales de 600 millones hasta el presente. Esto se debe a
gue las medidas gubernamentales son extremadamente proteccionistas,
imposibilitando la inversibn de capitales extranjeros al volumen que existia
anteriormente.

Una de las principales consecuencias por la caida de la IED es el impuesto
a la salida de divisas del 5%.
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Gréfico 2.5-9 Inversion Extranjera Directa 2008-2014
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89

Elaborado: Ignacio Alvear B.

La IED al 2014 es de 773 millones USD, lo cual representa una tercera
parte de lo que se invertia en el 2008. Sin embargo de ésta cantidad es
importante resaltar la participacion de capitales a la industria de la construccion,
luego de explotacion de minas y canteras. Los capitales extranjeros para la
construccion han sido en gran parte para infraestructura publica, provenientes del
Brasil y Espaiia.

En el 2013 existi6 una IED para la construccion de 68 millones USD, que
se ha venido a menos en el 2014 a una IED de 5.4 millones USD. No se espera
una pronta recuperacion de la IED en éste sector; sin embargo si una expansion

del sector de Minas y Canteras.
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Gréfico 2.5-10 IED por Actividad Econémica
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Fuente: BCE. Presentacion Coyuntural Abril 2015

Elaborado: Ignacio Alvear B.

2.5.7 Remesas de los Inmigrantes

Un aporte significativo a la economia nacional es el ingreso de capitales
por el envio de remesas de los migrantes en distintas partes del mundo. Se ha
visto un decrecimiento en las remesas a partir del 2008, especialmente por la
recesion en Espania.

Esta tendencia se ha mantenido a la baja, con unas leves alzas en el 2014
por la expansion de la economia de EEUU. En la construccion de vivienda ha sido
importante la contribuciéon de remesas sobre todo al sur del pais y ciertas areas
urbanas. Se prevé que las remesas se mantengan los préximos dos afios por una

eventual recuperacion en la economia Europea.
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Grafico 2.5-11 Remesas de trabajadores 2008-2014
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Fuente: BCE. Presentacion Coyuntural Abril 2015
Elaborado: Ignacio Alvear B.

2.5.8 Salarios y Desempleo

El desempleo en el Ecuador se ha mantenido a la baja en los sectores
Urbanos, debido a la expansion de la economia reflejada en el PIB. Esta realidad
no es similar para los sectores rurales, que si bien ha disminuido la tasa, el
desempleo es mayor. Hay que tomar en consideracion la migracién rural a los
centros urbanos, en donde gran parte de esta poblacién se ha posicionado en la
construccion debido a la falta de calificacién para emplearse en otras industrias.

Podemos apreciar en el grafico 8.1, que la tasa de desempleo de la
Poblacion Econdmicamente Activa ha ido disminuyendo gradualmente. Al afio
2014 la tasa de ocupacion plena es del 51.4% y de subocupados del 43.8% y

desempleo 4.5%.
Grafico 2.5-12 Tasa de desempleo de la PEA

7,9%

\.54%

WB—IH%

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
(Proy) (Proy)

Fuente: BCE. Presentacion Coyuntural Abril 2015
Elaborado: Ignacio Alvear B.
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Gran parte de esta ocupacion, es un reflejo del crecimiento de la
construccion donde se han posicionado muchas de estas personas que han
migrado del campo. Mientras exista un crecimiento en la industria, se puede
prever un decrecimiento del desempleo.

Igualmente esto se refleja en mayores costos de mano de obra, al haber

menor oferta laboral.

Grafico 2.5-13 Estructura de Ocupacion de la PEA Urbana
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Elaborado: Ignacio Alvear B.

De la PEA, al 2014 un 7.6 % se ocupa en el sector de la construccion, por

debajo de Comercio y Manufactura.
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2.5.9 La Construcciény la Intermediacion Financiera

Existe una estrecha relaciéon entre el sector financiero y el de la
construccion. Cémo se expone anteriormente en antecedentes, la dolarizacién ha
permitido que se pueda otorgar créditos a tasas bajas y estables, permitiendo asi
un desarrollo de la construccion. En el grafico 9.1, se puede apreciar las distintas
tasas de variacion de ambos sectores.

En la crisis del 2008, se ve la contraccion de ambos sectores debido a la
crisis y asi mismo una conjunta, recuperacion. Se entiende por esto que la

facilidad de crédito tiene un impacto positivo en el sector inmobiliario.

Gréfico 2.5-14 Tasas de variacién Sectores Construccion y Financiero
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89

Elaborado: Ignacio Alvear B.

Se prevén tasas positivas para ambos sectores en los proximos afios a
medida que las tasas de interés han ido bajando y son mas faciles de obtener a
través de la Seguridad Social.

Es importante resaltar la politica estatal de tasas obligatorias para crédito
de vivienda econdmica de 4.99% en el sector financiero privado, y un 6.99% para
el BIESS.

2.5.10 Cartera de credito hipotecario publico y privado

Desde la dolarizacién en el 2000 ha existido un aumento en el monto total

de créditos hipotecarios CHIPO, debido a las razones explicitadas anteriormente.
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A partir del afio 2008, se formoé el BIESS, y se empez6 a otorgar CHIPO a
tasas mas accesibles que el sector financiero privado; por ende, el aumento
progresivo de participacion del BIESS en la cartera de crédito de vivienda

nacional.

Gréfico 2.5-15 Monto Anual de Nuevas colocaciones de CHIPO
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Fuente: BCE. Cuentas Nacionales Trimestrales No. 89
Elaborado: Ignacio Alvear B.

Se puede ver para el 2013 una colocacion total de 1434 millones USD en
CHIPO, de los cuales el BIESS tiene una participacion del 61%. Sin embargo se
prevé para los proximos afios una mayor participacion del sector privado
igualmente debido a las nuevas tasas de interés para el sector privado en lo que

respecta a interés social.

2.5.11 Tasas de interés

Tabla 2.5-1 Tasas de interés efectivas Abr 2015

Participacion .
Monto No Sistema Tasa Interés
Entidad ; Monto Promedio : . Vivienda
total Operaciones Financiero .
Efectiva
2013
BIESS 1101.02 28733 $ 38,319.01 66.9% 8.69
Banco Pichincha 177.07 3166 $ 55,928.62 108.0% 11.3
Mutualista 95.85 2618 $ 36,611.92 5.8% 11.33
Pichincha
Produbanco 46.81 601 $ 77,886.86 2.8% 11.33
Banco del Pacifico | 42.85 953 $ 44,963.27 2.6% 10.2
Banco de 31.27 655 $ 47,740.46 1.9% 11.33
Guayaquil
Fuente: Varias Entidades Bancarias Privadas

Elaborado: Ignacio Alvear B.
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Indicador

Macroecondmico

Descripcion

Conclusién

PIB y PIB Construccion

Existe una constante expansion del
PIB Total y una contribucion mas
significativa de la construccion al PIB.
Crecimiento de la participacion y
monto de la industria a la economia

nacional.

POSITIVO

PIB Petrolero

El VAB Petrolero es cada vez menos
debido a la ciada del precio del
petréleo. Existe un aumento del VAB
no petrolero, pero no lo suficiente
para compensar la baja del precio.
Esto influye en la disminucion del
gasto del gobierno y por ende en la

construccion y salarios.

NEGATIVO

Balanza Comercial y

Sobretasas

La baja del precio de petréleo pone
ala Balanza Comercial Total en
negativo. Existe una industria no
petrolera limitada que no supera el
déficit de importaciones. Las
salvaguardas impuestas por el
gobierno ayudan este impacto, pero
incrementan los precios de

construccion.

NEGATIVO

Inflaciéon

Se mantiene estable durante los
Ultimos afios y mientras se mantenga
la dolarizacion no existe un
incremento en precios sustancial,

fuera del impacto de las sobretasas.

NEUTRO

Riesgo Pais

Se mantiene mas alto que los paises
de la region por lo que desestimula la

IED para el Ecuador.

NEGATIVO

Inversién Extranjera

Ha disminuido sustancialmente desde
el 2008 a una tercera parte. No es
significativa la IED a la economia

nacional, por lo tanto no hay capitales

NEGATIVO
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extranjeros para desarrollo de nuevos

proyectos inmobiliarios.

Remesas

Han bajado desde el 2008. SE espera
una pronta recuperacién por
crecimiento de economias como
EEUU. Estas remesas se reinvierten

en vivienda.

POSITIVO

Desempleo

Se ha mantenido a la baja conforme
aumenta el sector de la construccion.
Un bajo desempleo puede resultar en

mano de obra mas costosa.

NEUTRO

Sector Financiero

Crece de la mano con el sector de la
construccion. Existe una expansion
del sector y estabilidad gracias a

bajas tasas de interés y dolarizacion.

POSITIVO

CHIPO

Mayores montos de colocacién en
crédito para vivienda. Mayor
participacion del BIESS vy futuro
crecimiento del Sector Privado por

tasas de interés del 4.99%.

POSITIVO

Tasas de Interés

Tasa de interés estables en los
tltimos 15 afios. Reduccion de tasas

para vivienda de interés social.

POSITIVO
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3 LOCALIZACION

3.1 Introduccion

En éste capitulo se analiza la ubicacién y emplazamiento del proyecto a
partir de una perspectiva general hasta una descripcion detallada del terreno. Se
parte desde una presentacion del entorno y la zona donde se encuentra ubicado
el inmueble en donde se desarrollara el proyecto, para luego estudiar el sector, en
este caso, el sector de Santa Lucia en Cumbaya.

Para determinar las bondades y debilidades de la ubicacién del inmueble se
analizan distintas variables que van desde servicios publicos, hasta servicios de
apoyo del sector.

Finalmente se presente el terreno, sus dimensiones, morfologia, y
topografia. Las conclusiones resumen los aspectos positivos del terreno en base
al desarrollo del sector, la evolucién del mismo, y a su vez la valoracion particular

del predio para el desarrollo de un proyecto inmobiliario en esa zona.

3.2 Objetivos

Estudiar el entorno de la ciudad y la zona donde se encuentra el inmueble
seleccionado y valorar, a partir de las variables, zonificacion, desarrollos y
evolucion del sector, la viabilidad del desarrollo de un proyecto inmobiliario para el
mismo; que se ajuste al segmento de mercado planteado.

El analisis del terreno a partir de sus zonificaciébn y ordenanzas, debera
permitir valorar integralmente el potencial del inmueble en la localizacién

denominada.

3.3 Metodologia

El levantamiento de la zona se realiza a partir de fuentes secundarias,
utilizando informacién publica del Municipio de Quito y sus distintos Mapas de
Usos de Suelo, Areas Protegidas y planes de desarrollo. Se complemente ésta
informacion para el desarrollo de planos con el archivo cartografico del Avaltos y

Catastros mas imagenes satelitales de la plataforma Goolge Earth.
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La informacién primaria se utiliza realizando recorridos de primera mano por
el sector, haciendo levantamiento de usos de los predios en el area de influencia

al predio.

3.4 El Entorno

El proyecto AEdificio Mosso, se encuentr
perteneciente al Distrito Metropolitano de Quito. Est4 ubicado en la parroquia bajo
el mi S mo nombr e, en el sector conoci do C
cartograficos, pero denominado coloquialmente como Santa Lucia, por el nombre
de la antigua hacienda ubicada en el mismo emplazamiento.
Podemos simplificar la ciudad de Quito en las siguientes zonas, o polos de
crecimiento: Sur, Centro, Norte, Valle de Pomasqui, Mitad del Mundo, Valle de los
Chillos, Valle de Cumbaya y Calderén. El crecimiento de la ciudad se ha
restringido a barreras geograficas que ha convergido en un crecimiento
longitudinal Sur-Norte. Sin embargo el crecimiento de la ciudad se ha desbordado
a los valles ilustrados en el grafico 3.4-1. El crecimiento de cada valle, se ha dado
en distintas épocas histéricas y por distintos motivos. El camino al Oriente
ecuatoriano, dio lugar al desarrollo del valle de Cumbaya y Tumbaco prolongando

su crecimiento lo largo del eje vial.

Gréfico 3.4-1 Polos de Desarrollo en Quito
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Elaborado por: Ignacio Alvear B.
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En el grafico 3.5-1, se ilustra el desarrollo en el eje Este- Oeste del valle,
catapultado por la carretera Panamericana que atraviesa las parroquias de
Yaruqui y el Quinche para comunicarse con las poblaciones del norte del pais.

Actualmente, el crecimiento se ha visto impulsado por el traslado del Nuevo
Aeropuerto de Quito a la poblacién de Tababela. Igualmente nuevas vialidades
como al Ruta Viva, facilitan la comunicacion con el &rea metropolitana de Quito, y
se prevé mucho desarrollo residencial e industrial en las parroquias orientales.

La parroquia de Cumbaya, en donde esta ubicado el inmueble, se ha
desarrollado en tres sectores, definidos claramente por su geografia. Al occidente
de la parroquia, el Rio Machangara separa el sector de Miravalle, Tanda y Nayon.
Entre los rios San Pedro y Machangara, esta el sector de Santa Lucia, San Juan,

santa Inés y entre otros barrios residenciales.

3.5 El Sector

El barrio de Santa Lucia, en la parroquia de Cumbaya esta compuesto
primariamente por un uso de suelo residencial de baja densidad. Desde la
formacion del sector como suburbio, se estableci6 un Unico eje comercial
localizado a lo largo de la via Interoceéanica (Ver grafico 3.5-2).

Con el paso de los afios, se ha consolidado esta area comercial con
servicio financieros, educativos, de servicio y comercio hacia las vias secundarias
y la traza original del pueblo de Cumbaya. Existe ain un uso de suelo industrial
en el centro del pueblo.

Hacia el barrio de Santa Lucia, hacia el occidente de la parroquia, ha
permanecido el uso de suelo residencial, pero éste ha ido cambiando su densidad
hasta edificios de tres alturas en los ultimos afios. Esto demuestra que la zona se
esta consolidando (Ver grafico 3.5-3).

Finalmente ha existido el desarrollo de centros de oficinas en el sector que
ha potenciado el valor de las tierras y ha propiciado la construccion en altura

cerca al predio del proyecto Moss.



Elaborado por: Ignacio Alvear B.

Grafico 3.5-1 Crecimiento de Cumbaya
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