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RESUMEN EJECUTIVO - ABSTRACT ARKE
RESUMEN EJECUTIVO

El conjunto Portal de Madeiros es un proyecto inmobiliario de 14 casas para la
venta con superficies que varian entre los 100 y 140 m2. Esta ubicado en el
sector de la Urbanizacion La Primavera en el Valle de Cumbaya.

El conjunto va a ser desarrollado por un promotor independiente que quiere

incursionar en el sector para diversificar su cartera de inversiones.

Las condiciones macroecondmicas del pais todavia presentan un nivel de
condiciones macroeconomicas para emprender proyectos inmobiliarios de

pequefia envergadura, como lo es el Conjunto Portal de Madeiros.

El proyecto estd orientado a un segmento compuesto por familias jovenes del

nivel socioeconémico alto.

Debido a su ubicacién, todavia esta en condiciones de ser absorbido por la
demanda, ya que el Valle de Cumbaya, junto al Valle de Los Chillos, son los
Unicos sectores de la ciudad que han registrado un incremento en la absorcién
de viviendas de primer uso, con valores superiores a la absorcion promedio de

la ciudad de Quito.

En términos generales el proyecto cumple con la mayoria de requerimientos y
necesidades de la demanda, y adicionalmente tiene un mejor indice
competitivo que el promedio de la competencia en funcion de los atributos que

brinda.

El precio de venta para las unidades familiares es de 874 USD/m2, que le
permite estar dentro de un rango normal comparativo con respecto a los

precios de la competencia.

El tiempo de duracion total del proyecto esta estimado en 18 meses, de los

cuales 12 meses se estiman para la construccion.

El ingreso total que genera el proyecto libre de crédito es de alrededor de
1'569.000 USD, para lo cual es necesario incurrir en un costo total
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aproximado de 1'260.000 USD, lo que generaria una utilidad de 309.000 USD,

es decir, se obtendria un margen cercano al 20 % de los ingresos percibidos.

El VAN que el proyecto genera libre de crédito es de 125.000 USD, con una

tasa de descuento requerida del 22 %.

El promotor aporta con 468.363 USD aproximadamente, siendo necesario un

crédito de 295.000 USD. El resto se financia con lo aportado por ventas.

Debido a este esquema de financiamiento del proyecto se genera un costo
financiero que eleva los cotos totales a 1'283. 540 USD, aproximadamente, lo
que dejaria como utilidad 285.290 USD, es decir un margen del 18 % de los

ingresos.

El VAN bajo el esquema de financiamiento planteado es de 134.300 USD.
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ABSTRACT

Portal de Madieros is a real estate project of 14 houses for sale with surfaces
ranging between 100 and 140 m2. It is located in La Primavera, in the Cumbaya

Valley sector.

The set will be developed by an independent promoter who wants to invest in
the sector to diversify his portfolio. The country still presents a level of
macroeconomic conditions for real estate small scale projects undertaken as it

is Portal de Madeiros.

The project is aimed at a segment composed of young families of the high

socio-economic level.

Due to its location is still under conditions to be absorbed by demand. The
Cumbaya Valley along the Valley of Los Chillos are unique city sectors that
have registered an increase in the absorption of first use units, with values that

are greater than the average absorption of the city of Quito housing.

In general terms the project complies with the majority of requirements and
needs of demand and additionally has a better competitive index than the

average of attributes that gives competition.

For households sale price is 874 USD/m2 that allows the project to be in a

comparative normal range to the prices of competition.

The total project duration time is estimated at 18 months, of which 12 months

are estimated for the construction.

Total income that generates the free credit project is about USD 1'569.000, to
which is necessary to engage in an approximate total cost of USD 1'260.000,
which would generate a utility USD 309.000. A close to 20 per cent of the

perceived income would be obtained.

The NPV that the project generates free credit is USD 125.000 with a required

discount rate of 22 per cent.
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The promoter provides with USD 468.363 approximately. A credit of USD
295.000 is needed. The rest of the funds are provided by sales. Due to this
pattern of financing the project generates a financial cost that raises the total
reserves up to USD 1'283.540, approximately, what leaves as utility USD
285.290, a margin of 18 per cent of income.

The NPV under the raised funding scheme is USD 134.300.
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1.1 Introduccion

En la siguiente seccion se hara un breve analisis del entorno macroeconémico
presente en el pais, con el fin de determinar si existe posibilidad de desarrollar

el negocio inmobiliario en el escenario socioecondmico que se vive en el pais.

Para ello se utilizaran algunos indicadores macroeconémicos como el PIB,
inflacién, tasas de interés, indice de riesgo pais, exportaciones e importaciones
de bienes y servicios, exportaciones petroleras, precio del barril de crudo

ecuatoriano, ingresos por remesas de migrantes e indicadores de desempleo.

1.2 Producto Interno Bruto (PIB)

El PIB o Producto Interno Bruto mide el tamafio de una economia. Desde el
aflo 2000, en que el Ecuador se dolarizo, el pais ha experimentado un

incremento de su PIB, es decir el tamafio de su economia ha crecido.

Grafico 1-1. Evolucion del PIB en el Ecuador
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En el grafico
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1.1 se puede observar este fenomeno, aunque cabe destacar que

la proyeccion para el afio 2009 parece indicar que el PIB corriente disminuira

respecto al PIB corriente del afio 2008.

Sin embargo

el PIB en dolares del 2000 tendra un pequefio incremento, lo que

se traduce en un crecimiento de la economia pero mucho menor al registrado

en el afio 2008, que fue del 5,32%. El incremento previsto para este afio sera

de 3,15% (ver grafico 1.2), menor al crecimiento registrado en los ultimos 8

anos.
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Grafico 1-2. Evolucion de la variacion del PIB
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Desde el afio 2000 el PIB corriente per cépita también ha aumentado

ininterrumpidamente, pero la prevision del afio 2009 parece indicar que éste

disminuira.
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Grafico 1-3. Evolucidon del PIB corriente per capita
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1.3 Inflacién

La inflacion en el pais ha disminuido drasticamente a raiz de la adopcion del
dolar como moneda oficial, lo que ha traido como consecuencia mayor
estabilidad. La inflacion pas6 del 91% en el afio 2000 al 2,87% en el 2006,

siendo éste el registro de inflacion anual mas bajo en el periodo 2000-2009.

El aflo 2008 presentd la mayor inflacion desde el afio 2002, llegando a ser del
8,82%, debido a la gran cantidad de circulante presente en el pais por el

incremento de los precios internacionales del petrdleo en ese afio.

Para el afio 2009 se espera que la inflacibn se reduzca a un 6,52%, este
descenso también va de la mano con la caida de los precios del petréleo. El
gréafico 1.4 muestra el comportamiento inflacionario anual del pais desde el afio
2000.
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Grafico 1-4. Evolucion de la inflacion anual
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Fuente: Banco Central del Ecuador

1.4 Tasas de interés

Las tasas de interés son de gran importancia a la hora de analizar la influencia
del entorno macroeconémico en el proyecto inmobiliario analizado, sobre todo
las tasas de interés para préstamos hipotecarios de vivienda. De la misma
manera que ha ocurrido en el caso de la inflacion, las tasas de interés han
bajado como consecuencia de la dolarizacion y de la estabilidad monetaria que

esta trajo consigo.

El grafico 1.5 muestra como se han venido presentado las tasas de interés para
los préstamos de vivienda, que para el andlisis en cuestion es el que nos
interesa. Las mismas corresponden al promedio de las tasas de las entidades

financieras recopiladas por la Superintendencia de Bancos.
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Grafico 1-5. Evolucion de la tasa de interés para crédito de vivienda
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Desde el afio 2002 las tasas hipotecarias para vivienda se han venido
reduciendo considerablemente. Para el afio 2009 esta tasa se incrementara del
11,10% que se tuvo en el 2008, al 11,33%.

1.5 indice de riesgo pais

Este indicador permite tener una idea de que tan riesgoso es invertir en el pais
en comparacion con el riesgo de inversion en los bonos del tesoro de Estados
Unidos. Para una inversion se haga en el pais se debe esperar un rendimiento
adicional al que se esperaria en una inversion de un sector similar a los
Estados Unidos. El indice riesgo pais nos permite calcular la cantidad adicional
de rendimiento que se esperara. Vale aclarar que la consideracion del indice es

valida hasta cierto punto.
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Grafico 1-6. Evolucion mensual del riesgo pais
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Fuente: Banco Central

El indice se mantuvo por debajo de los 1000 puntos desde enero del 2006
hasta septiembre del 2008, fecha de la ultima publicacion del indice. A partir de
esa fecha no se lo ha publicado (ver grafico 1.6), pero se sabe que supero los
mil puntos. En tal virtud se considera que los rendimientos para las inversiones
en el pais deben tener 10 puntos mas de rentabilidad que las esperadas para

inversiones similares en los Estados Unidos.

1.6 Exportaciones e importaciones de bienes y servicios

Poder relacionar las cantidades de exportaciones e importaciones resulta
importante para el pais, sobretodo porque se encuentra dolarizado y no es
capaz de producir su propia moneda. La Unica manera de ingresar dinero es
por exportacion de bienes y servicios, ingresos por remesas de los migrantes o
inversion extranjera directa. Los dos ultimos puntos se los revisard mas

adelante.

11
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Grafico 1-7. Exportaciones e importaciones anuales
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Fuente: Banco Central del Ecuador

Desde el afio 2001 al afio 2006 el Ecuador ha venido presentando una balanza
comercial negativa, es decir han salido mas dolares de los que han ingresado.
Unicamente en los afios 2000, y 2006 al 2008 se ha presentado un abalanza

comercial favorable.

Se pronostica para el afio 2009 el mayor déficit comercial para el pais, desde el
régimen de dolarizacion. Este tipo de comportamiento es un tanto preocupante,
sobretodo porque no facilita mantener el modelo de dolarizacién, ya que en
términos generales ha estado saliendo mas dinero del que ingresa, y la

situacion prevista para el afio 2009 se va a tornar mas aguda aun.

12
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1.7 Exportaciones petroleras

El sector que mas incide dentro de las exportaciones del Ecuador es el
petrolero. Esta genera una gran parte de los ingresos de las exportaciones del

pais. El ingreso de ddlares en el pais depende mucho de este rubro.

Debido al gran incremento en los precios internacionales del crudo, los valores
de exportaciones petroleras del Ecuador en el afio 2008 rompieron record
histérico, sobrepasando los 11500 millones de USD, incluyendo exportaciones

de crudo y de productos derivados (ver grafico 1.8).

Grafico 1-8. Evolucidn de las exportaciones petroleras
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Fuente: Banco Central del Ecuador

A raiz de la crisis financiera mundial que se desbord6 desde agosto del afio
2008, los precios del crudo Ecuatoriano en el mercado internacional
experimentaron un descenso drastico llegando a bordear los 25 USD por barril

durante los meses diciembre, enero y febrero (ver gréafico 1.9).
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En los meses de marzo y abril se incrementd el precio del barril de crudo

ecuatoriano hasta llegar alrededor de los 50USD. Esto se traduce, con respecto

al afio pasado en una disminucién considerable de los ingresos para el pais.

PRECIO EN USD

Grafico 1-9. Evolucion mensual del precio del barril de crudo ecuatoriano
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Para el periodo Enero — Febrero de hace un afio (2008) las exportaciones

acumuladas petroleras llegaban a ser de 2105 millones de USD. Comparando

para el mismo periodo de este afio (2009), con exportaciones han de caido

considerablemente a 631 millones de USD (ver grafico 1.10).

14
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Grafico 1-10. Exportaciones petroleras entre enero y febrero
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Esto quiere decir que para los dos primeros meses del afio los ingresos
petroleros se redujeron en un 70% entre el afio 2008 y el 2009 (ver grafico
1.11).

Grafico 1-11. Variacion de exportaciones petroleras en periodo enero - febrero
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1.8 Remesas de migrantes

Como ya se mencion6é anteriormente el Ecuador debe ingresar ddlares al
sistema econdémico para poder mantener el modelo de dolarizacién, y las
remesas enviadas por los migrante contribuyen de una manera significativa
estos ingresos necesarios. Adicionalmente, una parte de estos ingresos se ha

venido destinando a la compra de vivienda.

Grafico 1-12. Evolucidn de los ingresos por remesas
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Entre el 2002 y el 2007 el ingreso por remesas experimentd un crecimiento
continuo, alcanzando el maximo de 3088 millones de USD. En el 2008 las
remesas se redujeron a un valor de 2833 millones de USD, y se proyecta que
para el afio 2009 éstas caigan aun mas hasta alcanzar los 2258 millones de

USD (Ver la tendencia historica en el gréfico 1.12).

Entre el afio 2002 y 2003 se experiment6 el incremento méas alto por remesas
siendo de alrededor del 60%. En contraste el afio 2009 presentara un descenso

16
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de 20% de remesas con respecto al afilo 2008, siendo superado Unicamente

por el descenso del afio 2002 (27%).

Este comportamiento también debe su razon a la crisis financiera que ha
contraido los mercados donde trabajan muchos de los migrantes Ecuatorianos,

y que por estas causas han perdido sus puesto de trabajo.

Grafico 1-13. Variacion de remesas de migrantes
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1.9 Inversion extranjera directa

La inversion extranjera directa es otro rubro que aporta en el ingreso de ddélares
al pais, y que revitaliza la economia del pais. Vale aclarar que el valore en la
grafica 1.9.1 para el afio 2008 es una proyeccion en funcion de la tendencia de
los datos de los tres primeros trimestres y de los valores historicos trimestrales
anteriores. Para el afio 2009 también se ha proyectado su valor en funcién de

la tendencia histérica.

17
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Grafico 1-14. Evolucidn de la inversidn extranjera
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Como se puede observar se prevé que para el afio 2009 la inversion extranjera

directa sufrira una reduccion considerable con respecto a la presentada en el
2008, bajando de 922 millones de USD a 370 millones de USD.

%

Grafico 1-15. Inversidn extranjera directa como % del PIB
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Se puede observar en el grafico 1.15 que la inversion extranjera directa sélo
compondra el 0,81% del total del PIB del pais, la tendencia general es que
como componente del PIB total esta ha ido disminuyendo, presentando un
incremente Unicamente durante el afo 2008. El afio 2009 la inversion
extranjera directa como componente del PIB sera la tercera mas baja desde el
ano 2002.

1.10 Desempleo y subempleo

El nivel de desempleo se ha mantenido por debajo del 11% desde que el
Ecuador adopt6 el modelo de dolarizacion hasta el afio 2006, salvo en el afio
2000, que coincide con el afio que sucedio a la crisis nacional bancaria del afio

1999.

La menor cifra de desempleo registrada corresponde a la del afio 2002, con un
porcentaje de desempleados algo superior al 8,5% (ver grafico 1.16).

Grafico 1-16. Evolucidn anual del desempleo a nivel nacional
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Esta primera revision del desempleo a nivel nacional se la hace hasta el afio
2006, ya que a partir del afio 2007 se ha venido utilizando otra metodologia por
parte del Banco Central del Ecuador para el calculo de este indice, y hasta la
fecha no ha sido homologado para para su comparacion con los afios que le
preceden.

Si bien el desempleo no es relativamente muy alto, el nivel de subempleo, es
decir, de personas empleadas en trabajos informales y sin estabilidad, es muy
alto. Tanto el desempleo como el subempleo se incrementardn de acuerdo a
las previsiones para el afio 2009, tanto a nivel nacional, como en la

conglomeracion urbana de Quito.

Grafico 1-17. Desempleo y subempleo a nivel nacional
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Fuente: Baco Central del Ecuador

El desempleo y subempleo en la ciudad de Quito se mantendran bajo el
promedio nacional. Asi mismo en los tres ultimos afios el desempleo y el

subempleo en la capital se han mantenido mas bajo que el promedio nacional,
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registrandose Unicamente para el afio 2007 un indice de desempleo mayor en

un punto porcentual en la misma (ver graficas 1.17 y 1.18).

Grafico 1-18. Desempleo y subempleo en Quito

60,00

50,00 -

40,00 A

44,42

30,00 1 45,10

37,50 B SUBEMPLEO QUITO

B DESEMPLEO QUITO

20,00 -

% POBLACION EC. ACTIVA

10,00 ——
A EN PN
0,00 -

2007 2008 2009

ANO

Fuente: Banco Central del Ecuador

1.11 Conclusiones

El pais ha encontrado una relativa estabilidad economica a raiz de la
dolarizacién, y ha mantenido un crecimiento de su economia desde el

afio que se implanté ese modelo.

El Ecuador mantiene una gran dependencia de su produccion petrolera
lo que le hace muy vulnerable. De alli que la caida de los precios del
petréleo incidan en una baja en el crecimiento de PIB.
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La crisis mundial ha provocado que también el ingreso por remesas se
reduzca para el 2009. Si a esto se suma la disminucién de ingresos
petroleros y de la inversion extranjera directa, se va a presentar una

restriccion en el ingreso de ddlares al sistema economico.

La balanza en el comercio exterior también presenta signos
preocupantes, debido al déficit comercial que estd proyectado para el
2009. De mantenerse esto junto con la disminucién en el ingreso de
doélares, el modelo de dolarizacion puede enfrentar una seria crisis, y no
hay que olvidar que este sistema es el que ha permitido mantener la

relativa estabilidad econémica antes mencionada.

En términos generales el afio 2009 va a presentar un ambiente
macroeconémico menos seguro que el del 2008, dependiendo su
estabilidad en gran medida de los precios internacionales del petroleo, y

de las politicas de gasto publico y disciplina fiscal.

De todas maneras el indice de inflaciébn aun es manejable para poder
mantener una estabilidad relativa en los insumos que inciden en los

costos del proyecto, y en los precios de las viviendas.

Las tasas de interés de crédito hipotecario se mantendran similares, y se
espera que la linea de créditos para vivienda no se mantenga restringida
como en los primeros meses del afo, por los acuerdos que el gobierno
espera lograr con los bancos. Adicionalmente esta abierta la opcidon de

obtener créditos con el IESS.

Como conclusién general se puede decir que las oportunidades de
negocio en el sector inmobiliario se han reducido con respecto a afios
anteriores, todavia no se ha llegado a un punto critico en el que no se
puedan generar proyectos de vivienda, pero el riesgo si se ha

incrementado
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2.1

ANALISIS DE MERCADO ARKE

Introducciodn

En la siguiente seccion se hara un andlisis de mercado, para lo cual se

revisaran los siguientes aspectos:

Demanda
Oferta
Identificacion, descripcidon y comparacion con la competencia

Perfil del cliente

Adicionalmente, en base a un analisis de los puntos sefialados, se efectian

conclusiones que permiten desarrollar en el Capitulo Cuatro una propuesta de

la estrategia comercial para el proyecto.

2.2 Demanda

2.2.1 Consideraciones generales

Para poder efectuar el analisis general de la demanda se ha utilizado el
Estudio de Demanda de la Ciudad de Quito: Relacion afio 2005 — 2007,

elaborado por Gridcon Inteligencia Inmobiliaria. El estudio fue elaborado bajo

las siguientes consideraciones basicas:

Categoria: Vivienda
Universo: Hombres y mujeres de 25 a 55 afios con intencion de compra
de vivienda en los proximos 3 afos
Metodologia: Cuantitativa. Entrevistas personales utilizando un
cuestionario semiestructurado.
Muestra: 380 entrevistas. Se realizé un total de 974 contactos para
alcanzar la muestra propuesta
Por Sexo: Hombres: 46%

Mujeres: 54%
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e Por Edad: 21 a 39 aios: 62%
36 a 55 anos: 38%

e Por Nivel: Alto: 11%
Medio Alto: 12%
Medio: 32%
Medio Bajo: 25%
Bajo: 20%
e Confiabilidad: Rango de confiabilidad del 95.5%

e Error muestral: Maximo + 5.1%

e Investigacion de Campo: Entre el 8 de octubre de 2007 hasta el 23 de

noviembre de 2009.

De acuerdo a Gridcon las principales caracteristicas de la demanda
permanecen sin mayores variaciones por periodos de 3 afios en ciudades
grandes como Quito, por lo que para el caso de el proyecto descrito en este

documento se asumen como validas.
Para realizar los analisis también hay que hacer la consideracion previa de que

el Conjunto Portal de Madeiros estd enfocado al segmento calificado como

Segmento Alto.

2.2.2 Tamaino de la demanda

2.2.2.1 Mercado potencial

De acuerdo a las estimaciones del INEC la estimacion de la poblacién para la
ciudad de Quito era de 2'064.611 personas con un promedio de 4,3 miembros
por hogar, lo que permite determinar que El Mercado Potencial de la ciudad de

Quito se estima en un valor de 480.142 hogares aproximadamente.
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Grafico 2-1. Intencidon de Compra de Vivienda

Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

2.2.2.2 Demanda potencial

De los 480.142 hogares el 39,01% manifesto interés por comprar vivienda en

los proximos tres afios, por lo que la Demanda Potencial para la ciudad de

Quito es de 187.303 hogares. La demanda potencial en el estrato alto es de

20.210 hogares, alrededor del 11% de la Demanda potencial.

Grafico 2-2. Demanda Potencial por Nivel Socioeconémico
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2.2.2.3 Demanda potencial calificada

La Demanda Potencial Calificada en la ciudad de Quito, es decir aquellas
personas que pueden acceder a crédito y estan interesadas en adquirir una
vivienda es de 9.769 hogares, de los cuales 1.327 hogares, el 13,58% de la

Demanda Potencial pertenecen al segmento econémico alto.

Grafico 2-3. Tamaiio de las Demandas
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Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

2.2.3 Estado actual de vivienda y finalidad de nueva vivienda
Mas de la mitad de las personas que piensan adquirir una vivienda nueva (mas

del 60%) arriendan una vivienda. Alrededor del 28% es propietaria del sitio

donde viven, y un significativo 10% viven todavia con sus padres.
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Grafico 2-4. Estado actual de uso de vivienda
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La mayoria de personas en el estrato alto piensa utilizar la vivienda para

habitarla, sin embargo es el estrato socioeconémico que presenta la mayor

intencion de comprarla como inversion. El 29,3% de las personas en este

estrato piensa en su proxima compra de vivienda como inversion.

Grafico 2-5. Destino para la vivienda que se piensa comprar
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2.2.4 Preferencias del mercado

2.2.4.1 Sector

El nivel alto presenta una preferencia por vivir en el norte del 73,2% y en los
valles del 26,8%, sin embargo comparandolo con la preferencia presentada en
el aflo 2005, en el que el Norte de la ciudad tenia una preferencia del 91,1%
frente al 4,8% de los valles, se ha presentado un incremento notorio en la

preferencia por vivir en los valles.

Grafico 2-6. Preferencias de sector en el NSE Alto
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Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon
La preferencia por vivir en el valle de Tumbaco — Cumbaya en el nivel alto es

del 14,6%. Entre el nivel medio alto esta preferencia es del 13% y del medio de

4,1%. Entre los niveles bajos no existe preferencia por vivir en este sector.
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Grafico 2-7. Preferencias por sector por NSE

Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

2.2.4.2 Tipo de vivienda

Cuando se habla del tipo de vivienda las personas prefieren mayoritariamente
con un 87% poseer una casa antes que un departamento, que tiene 13% de
preferencia. Con respecto al 2005 la tendencia a preferir casa tuvo un

incremento minimo.

Grafico 2-8. Preferencias por tipo de vivienda
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La mayoria de personas en Quito también prefiere vivir en casas
independientes, antes que en conjuntos cerrados. Esta preferencia ha ido

ganando mas espacio desde el afio 2005.

Grafico 2-9. Preferencia de Emplazamiento
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Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

2.2.4.3 Tamaino

La preferencia por el tamafio de la vivienda en nivel socioecondémico alto se ha

orientado hacia la disminucién del mismo.
Mientras que para el 2005 el tamafio promedio para este nivel era de 149 m2,

para el 2007 se redujo a un tamafo de 137,05 m2. Se interpreta esta tendencia

como una respuesta a reducir el costo total de la vivienda.
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Grafico 2-10. Preferencia de tamano en NSE Alto
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Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

2.2.4.4 Espacios y servicios

En el nivel socio econdmico alto la preferencia promedio para numero de
dormitorios es de 3,1 por vivienda. Para cuartos de bafio la preferencia esta en

un promedio de 2,4 bafios y 1 medio bafio.

El requerimiento de cuartos de servicio ha disminuido notoriamente en este
nivel socioecondémico, habiéndose presentado una preferencia por este
espacio en un 92% para el afio 2005, y reduciéndose hasta un 70% para el afo
2007, lo que indica que hay una fuerte tendencia dentro de este nivel

socioeconOmico a dejar de requerir cuartos de servicio.
En este nivel se sigue presentando un fuerte requerimiento por un estudio

dentro de las preferencias. Un 95% se ha manifestado positivamente en cuanto

a tener un cuarto de estudio.
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Tabla 2-1. Requerimientos de espacios y servicios en NSE Alto

Ambiente o servicio

Dormitorio

Medio Bano

Otros requerimientos 2005 2007

Cuarto de maquinas 88,90% 75,60%

Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

El 75,6% indica que si requiere cuarto de maquinas de lavado, y el 14,6% que
debe tener piedra de lavar. En cuanto al requerimiento por piedra de lavar sea
presentado un incremento en este nivel, ya que en el 2005 la preferencia era
de un 11,1%.

El promedio de estacionamiento requerido por vivienda en el nivel alto es de
1,5 parqueos por vivienda en promedio.

2.2.4.5 Atributos requeridos

En general la prioridad de atributos requeridos en una vivienda son los que se

muestran en el gréafico 2.11.
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Grafico 2-11. Linea de atributos requeridos en una vivienda
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Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

Se rescata el hecho que con mucho los dos principales atributo son el de que la
vivienda sea segura, seguida muy de cerca de que sea acogedora. Muy de

lejos estan atributos relacionados con el aspecto la ubicacién y la plusvalia.

2.2.4.6 Precios y forma de pago

A medida que ha avanzado el tiempo, los precios que las personas estan
dispuestas a pagar por una vivienda también han disminuido. Este fendmeno
también se manifiesta en el nivel socioeconémico alto, pasando de ser en el
2005 de alrededor de 70.000 ddlares, a alrededor de 43.000 ddlares, una

disminucién muy significativa.
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Grafico 2-12. Precio maximo dispuesto a pagar en NSE Alto
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El 76% de las personas en el nivel alto prefieren pagar a crédito la vivienda.

Con respecto al afio 2005 se ha presentado una disminucion, ya que para ese

afno el 86% de personas pertenecientes a ese nivel manifestaron su preferencia

por adquirirla con crédito.

Grafico 2-13. Preferencias en el NSE Alto a pagar la vivienda con crédito
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Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon
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El banco es la principal entidad para obtener crédito entre todas las personas
gue piensan comprar una vivienda, y plazo preferido para pagar el préstamo es
de diez afios. Se mencionan otros plazos no especificados en segundo lugar, y

el plazo a 15 afos se menciona en tercer lugar.

Grafico 2-14. Preferencias de entidad financiera para obtener crédito
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Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

El valor de la cuota de entrada que en el nivel alto se estaria dispuesto a pagar
ha disminuido en un 46% en el transcurso del periodo 2005 — 2007. Este
mismo fenémeno ha ocurrido en lo referente a la disposicién del pago de las
cuotas con un descenso del 40%.
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Grafico 2-15. Cuota de entrada dispuesta a pagar en NSE Alto
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Fuente: Estudio de demanda 2007 — Gridcon

Grafico 2-16. Cuota mensual dispuesta a pagar en NSE Alto
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2.3 Oferta

2.3.1 Consideraciones generales

Para poder efectuar el analisis general de la demanda se ha utilizado el
Estudio de Oferta de la Ciudad de Quito de los afios 2006, 2007 y 2008,
elaborado por Market Watch. El estudio fue elaborado bajo las siguientes

consideraciones basicas:

e Zonificaciéon de la Ciudad:

8 Zonas: Norte, Centro Norte, Centro, Sur, Valle de Calderdn, Valle de

Pomasqui, Valle de Cumbaya -Tumbaco, Valle de Los Chillos

e Investigacién Secundaria y Primaria:

» Recopilacion de informacion de ferias, periddicos, revistas

especializadas, revistas de circulacion gratuita, paginas web.
= Recorrido por cada Zona
= Visita tipo cliente fantasma a cada uno de los proyectos

= Actualizacion Telefénica: No. unidades disponibles, fecha de

entrega, precios.

e Tamarno de la Muestra:

866 proyectos — +/-5 de margen de error. (95% del universo)

e Actualizacién del Estudio: Trimestral desde Sept. 2006
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2.3.2 Inventario total de vivienda

Como oferta total de vivienda se entiende al inventario total de viviendas de
primer uso, ya vendidas o disponibles en la ciudad de Quito, incluyendo

también el nUmero de unidades en proyectos detenidos.

En septiembre del 2008 existia un total de 42.087 unidades, de las cuales

1.665 estaban ubicadas en proyectos detenidos.
Con respecto al afio 2007 se ha presentado un incremento de alrededor del 15
% en el inventario de vivienda. También se puede notar un incremento de

unidades en proyectos detenidos de 2,5 veces con respecto al afio 2007.

Tabla 2-2. Inventario de viviendas de primer uso

Total Unidades Vendidas de primer uso 35.315 40.422
Total Unidades en Proyectos detenidos 467 1.665

Fuente: Estudio de Oferta 2006 a 2008 — Market Watch

En el valle de Cumbaya el inventario total de viviendas de primer uso fue de
2.053 unidades para septiembre del afio 2007 incrementandose en un 20 %
hasta alcanzar las 2468 unidades en septiembre del 2008, siendo el

crecimiento del inventario mayor que el promedio de Quito.
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Grafico 2-17. Inventario de vivienda de primer uso por zona
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2.3.3 Oferta disponible

Las unidades disponibles del inventario para el 2007 eran de 11.617. Para el
afo 2008 eran 12.978 y para el afio 2009 existen 10.671 unidades disponibles,
presentandose una disminucion de alrededor del 18 % de unidades

disponibles para el afio 2008 que las que hay disponibles para el 2009.
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Grafico 2-18. Oferta de vivienda de primer uso disponible
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En el valle de Cumbayéa se contaba para el afio 2007 con 572 unidades, 871
unidades para el 2008 y 675 para el 2009, presentandose una reduccion de

unidades disponibles para el afio 2009 de cerca del 23 %.

2.3.4 Unidades totales iniciadas en el periodo

El total de unidades nuevas iniciadas entre septiembre del 2007 y septiembre
del 2008 fue de 6.305, mientras que en el periodo previo fue de 12.253

unidades. Esto quiere decir que los proyectos iniciados se redujeron a la mitad

en un ano.
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Grafico 2-19. Unidades iniciadas en el periodo
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Fuente: Estudio de Oferta 2006 a 2008 — Market Watch

Especificamente en el sector del Valle de Cumbayéa el numero de unidades
iniciadas decrecio de 938 en el afio 2007 a 415 en el afio 2008, es decir un
descenso de casi el 56 %, que lo ubica como una disminuciéon mayor a la

media presentada en la ciudad de Quito.

2.3.5 Unidades vendidas

El total de unidades vendidas en Quito en al afio 2007 fue de 10.892, con un

promedio de 908 unidades vendidas por mes.

En el afio 2008 la cifra decayé a 8.612 unidades, una reduccién del 21 %

respecto al periodo anterior, con un promedio de 718 unidades vendidas por

mes.
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Grafico 2-20. Unidades de vivienda vendidas en el periodo
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Fuente: Estudio de Oferta 2006 a 2008 — Market Watch

En el sector del valle de Cumbaya las unidades vendidas en el afio 2007 fueron

639, con un promedio de 53 unidades vendidas por mes.

Para el afio 2008 las ventas bajaron alrededor del 4%, vendiéndose un total de
611, con un promedio de ventas mensuales de 51 unidades. En este sector la

disminucion de ventas fue cinco veces menor al promedio de ciudad.

2.3.6 Absorcién

La absorcion mide la capacidad que tiene el mercado de adquirir la oferta que
esta disponible. Se la obtiene de dividir el numero de unidades vendidas en el
periodo para la suma de la oferta disponible en el inicio del periodo mas los

proyectos iniciados en ese periodo.

Para la ciudad de Quito en general se presentd una absorcién del 46 % en
promedio durante el afio 2007. Para el 2008 la absorcion disminuy6 a un 45 %.
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En el sector del valle de Cumbaya la absorcion fue del 42 % durante el 2007,
mas baja que el promedio de la ciudad. Durante el 2008 las cosas cambiaron y
la absorcidn de vivienda de Cumbaya subio al 47,5%, para ubicarse por encima
del promedio. Junto con el valles de los Chillos fue el Unico sector que

experimentd incremento en el nivel de absorcién.

Tabla 2-3. Absorcion de vivienda por sectores en Quito

Norte 2.681 2.895 2421 202 43,4% 3.155 904 1.975 165 48,7% 2.084
Centro Norte 3.303 2.103 2.558 213 47,3% 2.848 1.292 1.763 147 42,6% 2.377
Centro 37 126 99 8 60,7% 64 0 11 1 17,2% 53
Sur 1.868 2.742 1.897 158 41,1% 2.713 838 1.154 96 32,5% 2.397
Valle de Cumbaya 572 938 639 53 42,3% 871 415 611 51 47,5% 675
Valledelos Chillos | 1.322 1.788 1.298 108 41,7% 1.812 1.580 1.736 145 51,2% 1.656
Valle de Calderdn 990 1.087 1.274 106 61,3% 803 813 832 69 51,5% 784
Valle de Pomasqui 844 574 706 59 49,8% 712 463 530 44 45,1% 645
TOTAL 11.617 | 12.253 | 10.892 907 46% 12.978 6.305 8.612 718 45% 10.671

Fuente: Estudio de Oferta 2006 a 2008 — Market Watch

2.3.7 Caracteristicas generales de la oferta

2.3.7.1 Estatus de la oferta por proyectos

Las 2.468 unidades de vivienda de primer uso inventariadas en el valle de
Cumbaya finalizando el afio 2008, estaban distribuidas en un total de 130

proyectos, de los cuales 4 estaban detenidos y 29 eran proyectos iniciados ese

afo.
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Grafico 2-21. Inventario de proyectos de vivienda de primer uso
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Fuente: Estudio de Oferta 2006 a 2008 — Market Watch

Finalizando el 2008, de los proyectos mencionados que configuraban el
inventario de vivienda de primer uso en Cumbaya, 18 estaban terminados, 67

estaban en construccién y 19 estaban en planos.

2.3.7.2 Tipo y dimensién de la oferta

En general en la ciudad de Quito de un total de 897 proyectos inventariados
hasta fines del afio 2008, el 45 % correspondian a casas y el 36 % a
departamentos. El 19 % restante se dividia entre proyectos que hacen un mix
de casas y departamento, o departamentos y suites, o proyectos que solo

ofrecen suites.
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Grafico 2-22. Proyectos segun tipo de vivienda ofertada
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Vale destacar que mas de la mitad de estos proyectos contienen entre 1y 25
unidades de vivienda, es decir la mayoria son proyectos que configuran la

oferta total contienen un nimero pequefio de unidades.

Grafico 2-23. Proyectos segun unidades ofertadas

Mas de 300 unidades 15
de 201 a 300 unidades 22

De 101 a 200 unidades 57

De 51 a 100 unidades 104

De 26 a 50 unidades 179

De 1 a 25 unidades 489

0 100 200 300 400 500 600

Base: Sep 2008 866proyectos

Fuente: Estudio de Oferta 2006 a 2008 — Market Watch
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2.3.7.3 Precios de la oferta

Para septiembre del 2008, alrededor del 10 % del inventario total de vivienda
de primer uso se encontraba en el rango de precios entre 90.000 USD vy
120.000 USD, que corresponde al rango de precios del proyecto Portal de
Madeiros.

Grafico 2-24. Precio promedio total por vivienda en Cumbaya - Tumbaco

160.000
140.000 -
120.000 -
100.000 -

2 80000 -
60.000 -
40.000 -

20.000 -

2007 2008

Fuente: Estudio de Oferta 2006 a 2008 — Market Watch
Los precios promedio por unidad en el sector de Cumbaya fueron de 144.000

USD en el afio 2007, y 146.000 USD en el afio 2008, con un promedio de
precio por m2 de 779 USD y 793 USD, respectivamente para cada afo.
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Grafico 2-25. Precio promedio por m2 en Cumbaya - Tumbaco
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Fuente: Estudio de Oferta 2006 a 2008 — Market Watch

2.4 Andlisis de la competencia

2.4.1 Consideraciones generales

En esta seccién se procede a identificar los proyectos que ofrecen unidades
que compiten directamente con las unidades ofrecidas por el proyecto Portal de
Madeiros, es decir, orientados a un nivel socioeconémico con mas de 2000

USD de ingreso familiar.

Los precios oscilan entre 750 USD y 1000 USD por m2 y las unidades
ofertadas varian desde 120 m2 hasta 150 m2. Para este caso especifico se
han descartado proyectos de departamentos en el valle de Cumbaya como
competidores, pero si se toman en cuenta proyectos que ofrecen un mix de

casas y departamentos en el conjunto.
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Para el andlisis se realiza una descripcion de cada proyecto y una comparacion
con el proyecto Portal de Madeiros, para finalmente identificar las fortalezas y
debilidades que presenta cada uno de los proyectos y resumirlas en un cuadro

comparativo.

2.4.2 Proyectos de la competencia

Los proyectos identificados como competidores del proyecto Portal de
Madeiros son los siguientes: Bali, Bocherini, Carra, Marsella, Sierra Morena,
Tais y Villa Andaluz.

Grafico 2-26. Mapa de ubicacion de los proyectos de la competencia
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Fuente: Google maps
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Grafico 2-27. Vista de la ubicacién de los proyectos competidores desde el satélite
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Fuente: Google Earth

2.4.3 Caracteristicas de la competencia

A Continuacion se presenta una compilacién de cada proyecto que resume las
principales caracteristicas de la competencia, referentes al plan y desarrollo
arquitectonico, tipo de construccion, asuntos relacionado con los precios y

comercializacion.

Los datos obtenidos de la investigacion de la competencia fueron levantados la

dltima semana de mayo.
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1 Bali
Nombre Bali
Promotor Naranjo Ordofiez
Ubicacion Terrazas de Cumbaya

Plan de unidades

26 casas

Tamaiio

126 m2 en dos plantas

Programa

3 dormitorios

Sala de estar

2 bafios, 1 bafio social
Cuarto maquinas

Jardin

Tipo de construccion

Hormigoén armado

Bloque

Acabados

Porcelanato planta baja
Piso flotante planta alta
Granito en mesones

Griferia FV

Otras caracteristicas

2 parqueos
Piscina

Area de BBQ
Vigilancia

Gas centralizado

Precio Promedio

920 USD/m2

Forma de Pago

10 % Reserva
30 % Promesa compra venta
60 % Crédito hipotecario

Vehiculo como parte de pago

Ventas

Naranjo Ordofiez

Publicidad

Brochures

Distribucidn de catalogo
Medios de prensa, revistas
Internet

Cartel en obra

Participacion en feria

Casa Modelo

Si

Estado de ejecucion

30%

Velocidad de ventas:

3 unidades / mes
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2 Bocherini
Nombre Bocherini
Promotor Sénchez Constructora
Ubicacién Los Rosale

y Fco.Espinosa

Sector Sata Inés

Plan de unidades

12 casas

Tamafo

125 a 155 m2 en dos plantas

Programa

3 dormitorios

Sala de estar

2 bafios, 1 bafio social
cuarto de maquinas
terraza apergolada

jardin

Tipo de construccion

Hormigon armado

Bloque

Acabados

Porcelanato planta baja
Piso flotante planta alta
Granito en mesones

Griferia FV

Otras caracteristicas

2 parqueos
Terrazas con pérgola
Vigilancia

Gas centralizado

Precio Promedio

740 USD/m2

Forma de Pago

10 % Promesa Compra Venta

25 % en 14 cuotas mensuales

65 % Crédito hipotecario

Ventas

Inmobiliaria La Corufia

Publicidad

Brochures
Medios de prensa
Internet

Cartel en obra

Casa Modelo

No

Estado de ejecucién

60%

Velocidad de ventas:

1 unidad /mes
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3 Carra
Nombre Carra
Promotor Grupo Cuesta Inmobiliaria
Ubicacién Cumbaya
Plan de unidades 6 casas

Suites y departamentos

Tamafio Casas de 126 y 134 m2
en 4 niveles escalonados
Programa 3 dormitorios

sala de estar
2 bafios, 1 bafio social
cuarto de maquinas

jardin y terraza

Tipo de construccion

Hormigoén armado

Bloque

Acabados

Porcelanato areas sociales
Alfombra dormitorios
Granito en mesones

Griferia Importada

Otras caracteristicas

2 parqueos subterraneos
Piscina
Vigiliancia

Gas centralizado

Precio Promedio

1000 USD/m2

Forma de Pago

5000 USD Reserva
Diferencia 30 % Promesa CV
70 % Crédito hipotecario

0 70% Cuotas durante const.

Ventas

Grupo Cuesta Inmobiliaria

Publicidad

Brochures

Medios de prensa, revistas
Internet

Cartel en obra

Participacion en feria

Casa Modelo No
Estado de ejecucion 5%
Velocidad de ventas: No disponible
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Plan de unidades

14 casas

Tamafio

130 m2 en 3 plantas

Programa

3 dormitorios

Sala de estar

2 baiios, 1 bafio social
cuarto de maquinas

jardin

Tipo de construccion

Hormigén armado

Bloque

Acabados

Porcelanato areas sociales
Alfombra dormitorios

Granito en mesones

Otras caracteristicas

2 parqueos
Vigilancia

Gas Centralizado

Precio Promedio

900 USD/m2
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4 Marsella
Nombre Marsella
Promotor Romero y Pazmifio
Ubicacion La Primavera - Auqui Chico

30 % Promesa compra venta

70 % Crédito hipotecario

Ventas

Romero y Pazmiiio

Publicidad

Brochures
Medios de prensa, revistas
Internet

Cartel en obra

Casa Modelo Si
Estado de ejecucion 30%
Velocidad de ventas: No disponible
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Nombre Sierra Morena
Promotor Inmobiliaria CORBAL
Ubicacion Fco. Salas e Interoceanica

Tumbaco

Plan de unidades

117casas en 5 etapas

Tamaiio

120 m2 en 3 plantas

Programa

3 dormitorios

Sala de estar

2 bafios, 1 bafio social
maquinas en jardin

jardin, terraza en planta alta

Tipo de construccion

Hormigoén armado

Bloque

Acabados

Piso flotante area social
Alfombra dormitorios

Granito en mesones

Otras caracteristicas 2 parqueos
Piscina
Vigilancia

Precio Promedio 755 USD/m?2

Forma de Pago:

10 % Reserva
20% Promesa compra venta

70 % Crédito hipotecario

Ventas

Ciudad y Campo Bienes Raices

Publicidad

Brochures
Medios de prensa, revistas
Internet

Cartel en obra

Casa Modelo

Si

Estado de ejecucién

35%

Velocidad de ventas:

3 unidades / mes
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Tamafio 151 m2 en 3 plantas
opcion de 300 m2
Programa 3 dormitorios

Sala de estar

2 bafios, 1 bafio social
maquinas en jardin
boardilla en planta alta

jardin, terraza en planta alta

Tipo de construccion

Hormigon armado

Bloque

Acabados

Porcelanato en area social
Alfombra dormitorios

Granito en mesones

Otras caracteristicas

2 parqueos
GYM y canchas deportivas
Vigilancia

Gas centralizado

Precio Promedio

740 USD/m2

ANALISIS DE MERCADO ARKE
6 Tais
Nombre Tais
Promotor inpro construcciones
Ubicacién Calle el Limonar
Via a llumbisi
Plan de unidades 82 casas

Forma de Pago:

12 % Reserva
21% Promesa compra venta
70 % Crédito hipotecario

Propuesta de financiamiento

Ventas

inpro construcciones

Publicidad

Brochures

Medios de prensa, revistas
Internet

Cartel en obra

Participacion en feria

Casa Modelo

Si

Estado de ejecucion

10%

Velocidad de ventas:

3,75 unidades / mes
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7 Villa Andaluz
Nombre Villa Andaluz
Promotor Hipotecasa
Ubicacién Sector San Patricio

El Limonar

Plan de unidades

120 casas en 4 etapas

Tamaiio

119 - 165 m2 en 2 plantas

Programa

3 dormitorios

Sala de estar

2 bafios, 1 bafio social
maquinas en jardin

jardin

Tipo de construccion

Hormigon armado

Bloque

Acabados

Porcelanato en area social
Piso flotante en dormitorios

Granito en mesones

Otras caracteristicas 2 parqueos
Pisicina
Vigilancia

Precio Promedio 832 USD/m2

Forma de Pago:

2000 USD Reserva
Diferencia 30 % en 7 cuotas

70 % Crédito hipotecario

Ventas

La Hipotecaria

Publicidad

Brochures

Medios de prensa, revistas
Internet

Cartel en obra

Participacion en feria

Casa Modelo

Si

Estado de ejecucion

18%

Velocidad de ventas:

2 unidades / mes
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2.4.4 Analisis de competitividad

Para analizar las fortalezas y debilidades de la competencia con respecto a las
fortalezas y debilidades del proyecto Portal de Madeiros, se analizaran algunos

factores que inciden en la configuracion del proyecto.

A cada factor se le otorga un valor ponderado que mide la importancia que
tiene cada uno de estos factores en los proyectos. Este valor ponderado varia
entre 0 y 1. Mientras mas se acerca el valor ponderado a 1 mas importante es
este factor en su incidencia, y mientras mas se acerque a cero menos

importante es este factor.

Si el factor se presenta como una debilidad de mucha importancia se otorga un
valor de 1. Si es una debilidad el valor es de 2. Cuando el factor incide como
una fortaleza de poca importancia le corresponde un valor de 3 y si se

manifiesta como una fortaleza de mucha importancia se concede un valor de 4.

Tabla 2-4. Cuantificacién competitiva de proyectos investigados

Factores Imp. Bali |Bocherini| Carrd |Marsella| Sierra Morena Tais | Andaluz
Seguridad 0,8 3 3 3 3 3 3 3
Confort 0,8 3 2 3 3 2 2 2
Apariencia 0,4 4 2 4 3 3 2 Bl
Ubicacion 0,5 4 2 3 4 2 3 3
Numero de dormitorios 0,2 3 3 3 3 3 3 3
Ndmero de bafios 0,2 3 3 3 3 3 3 3
Numero de 1/2 bafios 0,2 3 3 3 3 3 3 3
Estudio 0,2 1 1 1 1 1 3 1
Cuarto de servicio 0,1 1 1 1 1 1 1 1
Cuarto de maquinas 0,1 4 4 3 4 2 2 2
Parqueos 0,2 3 2 4 3 3 3 3

Posicionamiento 11,4 8,6 11 11 9 9,5 9,5

Los factores estan relacionados con el estudio de demanda para el afio 2007
elaborado por Gridcon. Se toman en cuenta los atributos que se esperan de la

vivienda, representados en el grafico 2.11del analisis de la demanda.

58




ANALISIS DE MERCADO ARKE

Al confort se lo entiende por la distribucion de espacios y la facilidad de
servicios y el hecho de que sea agradable se lo relaciona a la apariencia y a los

acabados.

La plusvalia no se toma en cuenta para elaborar esta comparacién de
fortalezas y debilidades, ya que su grado de importancia es muy poco
representativo dentro del publico de acuerdo al estudio de Gridcon.

Sin embargo al grado de importancia referente a la ubicacion se le considera

mas importante, ya que tiene mas peso dentro del nivel socioeconémico alto.

Adicionalmente se toman también en cuenta aspectos relacionados con las
caracteristicas representativas del estudio de mercado para el nivel
socioeconOmico alto, como tamafio promedio, nUmero de dormitorios, cuarto

de maquinas, estudio, parqueos etc.

Para calificar estos factores también se toman en cuenta aspectos cualitativos
no solo cuantitativos, recolectados en el estudio de campo de los proyectos de

la competencia.

La suma de los valores otorgados a los factores en funcién de su ventaja o
desventaja competitiva, multiplicados por el factor segun la importancia de los
factores nos permite tener una idea del nivel de ventaja o desventaja que tiene

cada proyecto.

Mientras mas alto el valor, el proyecto tiene una ventaja mayor con respecto a

los proyectos competidores.

Esta calificacion permitird también, mas adelante, en el capitulo 5, referente a
la estrategia comercial, determinar la curva de precios en funcién de la

calificacion del proyecto.
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Grafico 2-28. indice competitivo de los proyectos investigados
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2.5 Perfil del cliente

Mediante el perfil del cliente se busca determinar cual es el segmento del
mercado al que se enfocard principalmente el proyecto y cuales son las
caracteristicas basicas de ese segmento.

2.5.1 Ciclo de vida familiar y edad

El proyecto Portal de Madeiros esta enfocado a un segmento conformado por
parejas de niflos pequefios hasta parejas con hijos jovenes que todavia
mantienen dependencia familiar. Las edades de las parejas estan situadas

entre los 30 y los 40 afios.
Muchos matrimonios jovenes que viven en departamentos, al tener hijos,

buscan llevar un estilo de vida mas acorde con las nuevas necesidades que

sus hijos requieren.
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Entre ellas se puede mencionar un mayor requerimiento de areas verdes y
jardines, espacios seguros y tranquilos, cercania a buenos colegios, Yy

pensando a mediano o largo plazo cercania a buenas universidades.

2.5.2 Nivel socioeconémico

El cliente esta identificado dentro del nivel socioeconémico alto con un ingreso
familiar superior a los 2200 USD mensuales. Pertenecen a este nivel por

proceder de una familia con recursos, o gracias a su esfuerzo o capacidad.

En este segmento los padres envian a sus hijos a los mejores colegios y

centros educativos privados.

2.5.3 Nivel de educacion y ocupacién

El padre, la madre o ambos pueden ser profesionales bien remunerados de
tercer o cuarto nivel con excelente educacién que trabajan en relacion de
dependencia en empresas privadas o publicas, profesionales independientes o

duefios de una empresa mediana o grande.

2.5.4 Necesidades del cliente

Muchas de las personas del segmento al que se orienta el proyecto se
encuentra en la parte superior de la piramide de jerarquias de necesidades de
Maslow, es decir que las necesidades que faltan por cubrir son las de

desarrollo y realizacion personal.

En algunos de los casos se encontrardn en el segundo escalén de la piramide

(de arriba hacia abajo), es decir, en busca de reconocimiento y estatus.
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2.5.5 Estilo devida

En lo referente al estilo de vida, procuran mantener buenas relaciones sociales,
pueden pertenecer a un club de campo, practicar deportes y actividades que

requieran el uso de buena parte de sus recursos.

Probablemente salgan de vacaciones una o mas veces al afio fuera del pais,
les gusta comer en buenos restaurantes y disponen de recursos para gastar en

entretenimiento.

Les gusta organizar y participar de reuniones con amigos y familiares.

2.6 Conclusiones del estudio de demanda, oferta y analisis de la

competencia

El analisis de demanda, de oferta y de la competencia nos permite efectuar las

siguientes conclusiones:

e A pesar de que en el estudio de Gridcon se considera que la demanda
potencial calificada no varia en el periodo de tres afos, lo mas seguro es
qgue la demanda potencial calificada se ha reducido a partir del afio

2008, y mas agudamente en los Ultimos seis meses.

e Si se considera que el nivel socioecondémico alto mantiene una mejor
oportunidad de acceso al crédito, se puede considerar que la demanda
potencial calificada dentro de ese nivel puede presentar una reduccién

menor que en los demas segmentos.

e El comportamiento de la oferta es un claro signo de la reduccion antes
mencionada de la demanda potencial calificada, ya que ha disminuido

en el afio 2008 con respecto al afio 2007, claramente apreciable en la
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cantidad de nuevos proyectos desarrollados. Solo se han desarrollado la

mitad de nuevos proyectos en el 2008 comparando con el afio 2007.

La situacion para el valle de Cumbaya y Tumbaco es una de las que
mejor situacién presenta para desarrollar un proyecto inmobiliario en
medio de la situacion general de contraccién del sector, ya que es,
juntamente con el valle de los Chillos, la Unica zona que ha aumentado

la absorcidn de vivienda de primer uso por parte de la demanda.

La situacion de incremento de la absorcion en el valle de Cumbaya y
Tumbaco se debe a una disminucion de alrededor del 56 % entre el
2007 y 2008 en el desarrollo de nuevos proyectos, y a poder mantener
un nivel de ventas apenas inferior al del afio 2007.

El proyecto Portal de Madeiros mantiene la gran mayoria de los
requisitos y preferencias manifestadas por los consumidores potenciales
del nivel socioeconémico alto, con la salvedad de dedicar espacio para
estudio, que para el caso especifico, unicamente dos viviendas en el

proyecto brindan esa facilidad.

En lo referente a los precios, se puede distinguir claramente que las
preferencias de los clientes en el nivel socioeconémico alto solo son
aspiracionales, ya que no se acercan a los precios de la oferta, ni al
pago de la entrada o de las cuotas. Se puede concluir entonces, que la
oferta es la que establece los precios en el mercado.

De acuerdo a los datos de septiembre del 2008 la velocidad de ventas
promedio en el valle de Tumbaco estaba alrededor de 4,25 unidades por
mes. Sin embargo de acuerdo a los datos tomados de la competencia,

que corresponden a ventas posteriores a septiembre, el promedio es
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mucho més bajo, siendo de alrededor de 2,70 unidades vendidas por

mes.

Comparativamente, el proyecto Portal de Madeiros se encuentra en una
posicion competitiva ligeramente por encima del promedio. El proyecto

Bali de Naranjo Ordofiez se identifica como el competidor mas fuerte.

Los proyectos en el sector de Cumbayd y Tumbaco estan siendo
desarrollados por una gran cantidad de promotores distintos y pequefios
en muchos casos. Las preferencias de compra en este sector no se

orientan necesariamente hacia una marca o promotor en especifico.
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3.1 Ubicacion

El lote donde se implantara el proyecto Portal de Madeiros se localiza en el
sector de Rojas, en la parte de atrds de la Urbanizacién La Primavera en el
valle de Cumbaya — Tumbaco, a mitad de camino entre Cumbaya y Tumbado,
en la esquina nororiental de la interseccion entre la calle Santa Catalina y
pasaje El Deportista.

Grafico 3-1. Plano de ubicacion del sector de implantacion del proyecto
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Grafico 3-2. Ubicacidn del Proyecto Portal de Madeiros
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1.1.2 Caracteristicas del sector

El sitio se caracteriza por estar en una zona de transicion entre un sector
urbanizado, y un sector no consolidado con la presencia de lotes de pequefio
tamafio, cuyo uso se alterna entre cultivo de huertos, crianza de aves y
animales de corral a muy pequeia escala, pequefos talleres y edificaciones
de vivienda de algunos propietarios de los lotes o de los artesanos y
trabajadores del sector. También hay algunos lotes baldios a los que en la

actualidad no se les da uso alguno.
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Grafico 3-3. Entorno del terreno visto desde el satélite

Fuente: Google Earth

El sector mantiene muchas de las caracteristicas fisicas y demograficas de las
zonas rurales y suburbanas con predios pequefios cuya poblacién se dedica a
la agricultura, al manejo de talleres y comercios muy pequefios. De alguna
manera se puede definir al sector como una zona periférica a urbanizaciones

como la Primavera, Cumbres del Valle y Prados de Cumbaya.

A pesar de tener las caracteristicas suburbanas antes mencionadas, el sector
tiene mucho por desarrollar, ya que todavia, como se mencioné anteriormente,
no es un sector consolidado, al que el proyecto propuesto puede darle un
nuevo rostro, y a la vez abrir el camino para que otros proyectos similares se

lleven a cabo por la disponibilidad de lotes que existe.
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1.1.3 Servicios

El lote donde se implantar4 el proyecto ya cuenta con servicios de agua
potable, electricidad, teléfono, y recientemente se concluyé la red de
alcantarillado. La accesibilidad al lote es buena, contando con una via asfaltada
en el lindero sur (calle Santa Catalina) y una adoquinada en su lindero

occidental (pasaje El Deportista).

Fotografia 3-1. Vista exterior del lote

Vale la pena mencionar la cercania del lote con el Hospital de los Valle, la

Clinica La Primavera y el centro médico y de oficinas CMX.
Al encontrarse en la mitad de camino entra Cumbaya y Tumbaco, se encuentra

cercano a los centros comerciales, restaurantes, colegios y de ambas

poblaciones, asi como de la Universidad San Francisco.

1.1.4 Accesibilidad

El sector esta servido por una central de taxis ejecutivos y una linea de buses

que pasa a unos 300 metros del lote.
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Esta serie de facilidades para acceder al lugar también se convierte en una
ventaja para la fase de construccion, ya que la movilidad de trabajadores, el
abastecimiento de materiales y equipos no presentaria inconvenientes. Se
cuenta con varios proveedores de materiales cercanos a la implantacion del

proyecto.

Grafico 3-4. Accesos al lote

\

PROPIEDAD

=p Desde Cumbaya
=» Desde Tumbaco

Al lote se puede acceder por la Avenida Siena cuando se viene desde
Cumbayé por la Via Interoceanica, o por la Avenida Florencia cuando se viene

desde Tumbaco. Las vias de acceso estan en buen estado, y son asfaltadas.
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3.1.5 Caracteristicas del lote

3.1.5.1 Forma, dimensiones y superficie

El lote basicamente presenta una forma rectangular, con una orientacion
sureste-noroeste (tomando, sus dimensiones largas como referencia). Sus
dimensiones respectivas son de 67.19 metros en el lindero noreste, 48.80 en el

noroeste, 57,15 metros en el suroeste y 47,19 metros en el lindero sureste.
La superficie total del lote es de 3186 ,48 m2.

Grafico 3-5. Disposicion y forma del lote
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3.1.5.2 Linderos

En el noroeste colinda con una propiedad ocupada por una casa, en el noreste
por un lote ocupado por una pequefia estructura provisional, en el sureste con

la calle Santa Catalina, y en el suroeste con el pasaje El Deportista.
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Fotografia 3-2. Linderos suroccidental y noroccidental del lote

3.1.5.3 Topografia

El terreno es practicamente plano presentando una diferencia de nivel entre el
nivel mas alto y el mas bajo de 1 metro, separados estos puntos por mas de
100 metros.

Fotografia 3-3. Lote viendo hacia el suroriente
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3.1.5.4 Infraestructura existente del lote

El lote cuenta Unicamente con un cerramiento perimetral de ladrillo de
aproximadamente 2,60 metros de alto, con una puerta para vehiculos que

ingresa desde la calle Santa Catalina.

3.1.5.5 IRM (Informe de Regulacién Metropolitana)

De acuerdo con el IRM el lote se encuentra en una zona de baja densidad

urbana, para lotes minimos de 300 m2.

El IRM permite un COS total de ocupacién del 70% del lote, con una elevacion
maxima de dos plantas, con retiro minimo de 5 metros en los frentes que dan

hacia las calles, posterior de 3 metros y adosamiento a ambos lados.

3.2 Componente arquitectonico

3.2.1 Antecedentes

El componente arquitecténico juega un papel muy importante dentro del
proyecto Portal de Madeiros, ya que éste forma en gran medida parte del
paquete para atraer a los clientes, por lo que se le ha prestado una atencion

muy especial.

3.2.2 Concepcion basica de las distribuciones
La concepcion basica de la arquitectura del proyecto es la de proveer de un

entorno amigable y agradable para los propietarios y usuarios de las viviendas,

tanto en la estética del proyecto como en la funcionalidad del mismo.
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El proyecto procura eliminar, en la medida de lo posible, distribuciones
masificadoras de los espacios. Las casas estan dispuestas en una

configuracion tipo “U” o herradura.

Esto permite crear un espacio generoso en esta zona central, donde se decidio
ubicar el edificio comunal. De esta manera, se pudo concebir zonas de
circulacién amplias, con jardines, fuente de agua y zonas tipo plaza, entre el

edifico comunal y la herradura donde se disponen las viviendas.

Perimetralmente a esta herradura, y confinado por el lindero se configura el
espacio que da cabida a los jardines privados de las casas, los mismos que en

muchos casos resultan ser muy generosos en espacio.

Fotografia 3-4. Volumetria Estructuralista
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Para solucionar el espacio de parqueo se plantearon dos alternativas: un
parqueo a nivel del suelo natural a cielo abierto, con el recorte de uno de los
lados de la herradura, lo que permitia desarrollar catorce unidades de vivienda,
0 un parqueo subterrdneo que mantenia la herradura simétrica, y que permitia
desarrollar dieciséis unidades de vivienda.

Grafico 3-6. Plan Masa del Proyecto Portal de Madeiros

Luego de evaluar los costos de construir el parqueo en un subsuelo con el
beneficio de tener ingresos por la venta de dos casas mas, comparados con los
costos de un parqueadero a nivel sin los ingresos por ventas de estas dos
casas adicionales, se obtenian practicamente los mismos beneficios

econdmicos.
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Los parqueaderos se centralizaron en un solo lugar con la idea de “humanizar”
las unidades de vivienda, y evitar la desproporcion que se crea al tener los
vehiculos en el frontal de las casas, como suele ocurrir en los proyectos mas

tradicionales.

Grafico 3-7. Fachadas de anteproyecto

En resumen, el proyecto arquitectdénico proyecta un concepto de disposicion
tipo capas, partiendo de un nucleo que es el espacio del edifico comunal,
pasando a la siguiente capa correspondiente a jardines, plazas y areas de
circulacién comunales, las viviendas en si conforman una segunda capa, y todo
culmina con una capa exterior que vienen a ser los jardines privados de cada

casa.
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La Tabla 3.1 presenta resumidamente el plan de arquitectura general del

proyecto

Tabla 3-1. Plan general de arquitectura y de uso de areas

Uso Area
Vivienda 1684,46 m’
Patio de ropas cubierto 110,54 m’
Terrazas privadas 3420 m®
Jardines privados 421,10 m?
Sala comunal 38,10 m?
Guardiania 9,00 m’
Bodega comunal 320 m’
Cuarto de maquinas 400 m*
Estacionamientos 336,00 m’
Estacionamientos visitas 4800 m’
Vias interiores autos 231,45 m’
Vias peatonales abiertas 198,60 m?>
Vias peatonales cerradas 11261 m’
Areas recreativas y jardines 168,00 m’

Otro aspecto muy distintivo que se la ha otorgado al proyecto es el hecho de
que cada vivienda es diferente, ninguna es igual a otra, tanto en lo que se
refiera a distribucién y disefio de espacios interiores. Esto otorga un caracter
individualizado a cada unidad, y no masivo y repetitivo, rompiendo con la
mayoria de esquemas que suelen presentarse en este tipo de proyectos.

Los cuadros a continuacion presentan las distribuciones de cada bloque de

casas.
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Tabla 3-2. Distribucion y uso de espacios Bloque 1

PRODUCTO

ARKE

Planta Baja Planta Alta Exteriores Estacionamientos
Casal Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master Terraza con BBQ
Area Util Comedor 2 Dromitorios
134,9 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 73,4 61,5 45,3 24
Casa2 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master Terraza con BBQ
Area Util Comedor 2 Dromitorios
143,7 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 80,3 63,4 91,2 24 m2
Casa3 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorios
117 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 63,3 53,7 36,6 24 m2
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Grafico 3-8. Planta Baja Casa 1
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Grafico 3-9. Planta Alta Casa 1

23 D

Tabla 3-3. Distribucion y uso de espacios Bloque 2

Planta Baja Planta Alta Exteriores Estacionamientos
Casad Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 1 Dromitorio
125,8 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 66 59,8 31,2 24 m2
Casa5 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorio
122,1 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 66,2 55,9 37,9 24 m2
Casa6 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorio
148 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 93 55 59 24 m2
Casa7 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorio
103,5 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 56,1 47,4 13,2 24 m2
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PRODUCTO
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Planta Baja Planta Alta Exteriores Estacionamientos
Casa8 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorios
139,7 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 78,7 61 14 24
Casa9 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorios
132 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 70 62 26 24 m2
Casal0 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorios
120,3 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 67 53,3 16,8 24 m2
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PRODUCTO
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Planta Baja Planta Alta Exteriores Estacionamientos
Casall Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 1 Dromitorio
123,3 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 72,6 50,7 12,6 24 m2
Casal2 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 1 Dromitorio
117,8 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 75,6 42,2 28,5 24 m2
Casal3 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorios
128,5 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 77 51,5 16,3 24 m2
Casal4 Cocina Dormitorio Master Jardin 2
Sala Bafio Master
Area Util Comedor 2 Dromitorios
138,4 Estudio 1 Bafio completo
Bafio Social
Cuarto de maquinas
Bodega
Area (m2) 75,4 63 22 24 m2
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3.2.3 Aspecto formal

El planteamiento arquitectonico se basa en el discurso de la ldgica

estructuralista.

Como una de las prioridades que se busca plasmar en el proyecto es el de
crear un entorno amigable y agradable para las personas y centrado en las
personas, el estructuralismo provee la base tedrica para enfocarse en dicha
prioridad, ya que parte de su base conceptual es entender e interpretar a los
objetos no de acuerdo a su racionalidad, sino de acuerdo a su funcionalidad
(Fernandez Roberto, El proyecto Final, Pagina 64).

Se busca entender cual es el deseo original y basico que los individuos buscan
en un espacio fisico, para poder interpretar una respuesta en el disefio de

volumenes y ambientes.

Grafico 3-10. Vista del conjunto desde la calle de acceso

Como una influencia importante a notar en el proyecto, cabe mencionar al
arquitecto Mexicano Luis Barragan — reflexion y reelaboracion del paisaje
natural-cultural, relevancia del plano del suelo, rigidez angular, planimetrias

moviles (Fernandez Roberto, El proyecto Final, Pagina 64).
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Esta influencia es notoria en el proyecto Portal de Madeiros, al dar cabida a
jardines y ambientes que proyectan un paisaje “interno” dentro del proyecto,
con la apertura de pequefias plazas, donde confluyen los espacios de
circulacion exterior.

La necesidad de crear paisajes internos surge del reto que representa
implantar el proyecto en un lote que es totalmente plano, y que no permite
admirar a gran escala el paisaje natural, asi que se lo resuelve trayendo el
paisaje hacia adentro.

Fotografia 3-5. Fachadas

Esta influencia también se la puede apreciar en el empleo de volumenes
ortogonales, y combinacion de cubiertas planas con cubiertas inclinadas,

planos moéviles proyectados para ocultar los patios de ropas y maquinas,
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entradas a las respectivas casas atravesando espacios de transicion
configurados en halles con cubiertas, etc.

Grafico 3-11. Vista de plaza generada entre viviendas

También se elabora un manejo de la iluminacion natural interna dentro de las
casas, ya que se disponen de fosos de luz en las cubiertas, los mismos que
cuentan con pérgolas. Esto permitira tener como resultado un efecto especial
de la luz, conjugada con la proyeccion de sombras sobre los planos de los
ambientes internos, que se convierte en una combinacion dinamica a medida

gue transcurre el dia.
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Grafico 3-12. Vista del espacio comunal rodeado por las casas

3.2.4 Seleccién de materiales

Un elemento importante de la formalidad y funcionalidad del componente
arquitectonico es la seleccion y empleo de materiales. Para el caso particular
de Portal de Madeiros, se hace una combinacion de materiales con texturas
sencillas y naturales, como adoquines de arcilla en parqueos y éareas de
circulacion, recubrimientos de espacato tipo piedra en ciertos voliumenes
seleccionados, empleo de fachaleta en piso de halles y terrazas, tejados de
arcilla en planos inclinados etc. (en general en las areas exteriores), y
materiales mas industriales como acero en las pérgolas de los fosos de luz,
porcelanato en pisos interiores de las plantas bajas, piso flotante en pisos de
plantas altas, etc (en general en éareas interiores). El cuadro 3 resume el

empleo de los materiales en el proyecto.
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6. Juegos de luz y sombra en fosos de luz

Tabla 3-6. Empleo de materiales

Material Empleo

Adoquines de arcilla rectangulares
Fachaletas de arcilla

Tejados de arcilla

Espacato

Aluminio natural con vidrio claro
Porcelanato Graiman linea media
Ceradmica Graiman linea media
Ceramica Graiman linea baja
Piso flotante e = 8 mm Kronotex
Mesones de granito

Acabados termolaminados
Gysum normal

Gypsum verde

Policarbonato

Perfiles de acero

Griferia FV linea media

Muebles Edesa linea media

Muebeles Teka

Estacionamientos y zonas de circulacion abierta
Circulacion petaonal cubierta y terrazas

Cubiertas en planos inclinados

Volimenes proyectados en fachadas y cerramientos
Ventaneria

Pisos planta baja

Pisos barfios, areas designadas en paredes de bafios y cocinas
Pisos y paredes cuarto de maquinas

Escaleras, pisos planta alta

Cocina y bafios

Muebeles cocina, closets, muebles bafios, puertas
Cielos rasos ambientes

Cielos rasos cuartos himedos

Cubierta cuarto de maquinas

Apergolados fosos de luz

Cocina y bafios

Lavamanos y sanitarios bafios

Fregaderos de cocina
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Como complemento se pueden ver los anexos A2 al A7 que contienen los

planos de plantas arquitectonicas, de fachadas y de cortes.
3.3 Aprovechamiento del suelo

El proyecto disefio del Proyecto Portal de Madeiros ha definido que el conjunto
se desarrolle sobre la base de un COS en planta baja del 37,35%, y un COS
total de 61,85%. De acuerdo al IRM el lote permite tedricamente un COS en
planta baja del 70%, y un COS total de 140%.

Tabla 3-7. Uso y aprovechamiento del suelo del Proyecto Portal de Madeiros

Uso Unidades | Area Util | No Computable | Area Bruta
Vivienda 14 1014,33 1014,33
Gaurdiania 1 9 9
Casa Comunal 1 38,1 38,1
Bodega Comunal 1 3,2 3,2
Cuarto de Maquinas 1 4 4
Circulacion cubierta comunal 1 112,61 112,61
Bodegas 2 9,03 9,03
Total PB 1190,27
COS PB 37,35%|
COS PB IRM 70%

Uso Unidades | Area Util | No Computable | Area Bruta
Vivienda 14 780,65 780,65
COSTOTAL 61,85%|
COST TOTAL IRM 140%)

Se han analizado tres planes masas para poder determinar un uso del suelo
que permita que el proyecto sea lo mas factible desde el punto de vista

comercial y econémico.

El primer plan representa a un conjunto con pargqueos a nivel, que aprovecha al

maximo el uso del suelo.

El segundo plan representa a la propuesta con parqueo subterraneo.
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El tercer plan representa el plan definitivo de Portal de Madeiros.

Tabla 3-8. Resumen de beneficios econdmicos para cada plan masa propuesto

Plan | COSPB IRM|COS max PB|COS max Total| Programa Arq.| Gastos Ingresos | Ganancia %
1 70% 43% 86% 18 unidades | 1.382.000| 1.748.000( 366.000 21%
2 70% 42% 69% 16 unidades | 1.680.000( 2.138.000 458.000 21%

70% 37,35 61,85% 14 unidades  1.277.410 1.585.000  307.590

Como se puede observar los dos primeros planes generan ligeramente un

mejor beneficio.

Sin embargo es muy posible que el rendimiento en estos dos proyectos baje,
ya que para el primer caso al contar con mas viviendas las ventas se pueden
alargar y la ejecucion de obra ligeramente.

En el segundo caso las ventas se pueden alargar ligeramente, y la ejecucién se
puede alargar considerablemente al tener que realizar excavaciones, y muros
para el parqueadero.

Las ventajas y desventajas de cada plan masa se resumen en la tabla 3.9.

Tabla 3-9. Ventajas y desventajas para cada plan masa propuesto

Plan Ventajas Desventajas
Maximo aprovechamiento del suelo Menor precio de venta

Mas m2 vendibles Masificacidn del proyecto

1 Menor costo total por m2 Mayor plazo de ejecucion

Mayor plazo de ventas

Parqueos a nivel

Mas m2 vendibles Mayor costo total por m2
2 Mayor precio de venta Mayor plazo de ejecucion

Parqueos subterraneos

Menor plazo de ejecucion Menos m2 vendibles
5 Menor plazo de ventas Parqueos a nivel
Mantiene buen precio de venta Menor aprovechamiento del suelo

Mantiene buen costo total por m2

88



PRODUCTO ARKE

3.4 Componente de ingenieria

3.4.1 Sistemas estructurales

3.4.1.1 Consideraciones generales

El componente de ingenieria, sobretodo el enfocado a la propuesta estructural,
se desarrollé en paralelo con la propuesta arquitectonica. Esto se debié en gran
medida al hecho de que se procur6 mantener en la mayoria de los espacios,
lineas limpias libres de la interferencia visual de los elementos estructurales, lo
gue se convertia en un terrible limitante ya que la mayoria de paredes contaban
Gnicamente con un espesor de 15 cm, y para poder emplear pérticos de
hormigon armado (que es el sistema mas ampliamente utilizado en el pais) las
columnas debian contar por lo menos con 20 cm de dimensién minima, o 25

cm si se toma en cuenta el disefio de nudos.

En una primera propuesta se planteé la idea de resolver la estructura
empleando sistemas aporticados de acero juntamente con lo que se conoce en
el mercado como Novalosa, rellenando las columnas con hormigén. Debido al

incremento de los precios internacionales del acero, la idea fue descartada.

3.4.1.2 Superestructura

La solucion definitiva constd en disefiar entonces, un sistema conjunto de
porticos y losa plana en hormigon armado de 210 kg/cm2, con paredes
portantes, 1o que permiti6 mantener una gran cantidad de paredes libres de la

presencia visual de elementos estructurales.

Para el alivianamiento de la losa plana se decidi6 emplear casetones

desmontables reutilizables de poliexpandido en lugar del blogue alivianado
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tradicional, con el fin de eliminar algo de peso en la estructura (los costos

resultan similares debido a la reutilizacion de los casetones de poliexpandido).

Las estructuras que soportan planos inclinados, se disefiaron como una placa

de hormigdn soportada por vigas de acero.

3.4.1.3 Cimentacion

Para la cimentacion se definio el empleo de un sistema superficial con el
empleo de losas de cimentacion, debido a que luego de efectuado el estudio de
suelos, se constaté que la capacidad portante del suelo no era buena y se

requeria el empleo de las losas de cimentacion.

Tanto la losa de cimentacion como las losas de entrepiso y cubiertas no seran

masilladas, sino que seran alisadas mientras se funden.
3.4.2 Instalaciones hidrosanitarias
3.4.2.1 Red sanitariay de aguas lluvias

En lo referente a la red sanitaria, se tiene planteado un sistema de aguas
lluvias y aguas servidas mixto, pero que en las areas correspondientes a las
casas se mantiene separado y hasta desembocar en las cajas de distribucién
de la red externa, donde se juntan para luego descargar en la red de

alcantarillado.

El material a emplearse es PVC tipo A con union mediante pegante quimico.
Se ha previsto que las tuberias que van en segundos pisos, no hagan el
recorrido embebidas en la losa, sino que vayan sujetas con anclajes a la parte
inferior de la losa. Se ha dispuesto también un sistema de recoleccion y
conduccion de aguas lluvias para la zona de parqueaderos y jardines.
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3.4.2.2 Red de agua potable

El abastecimiento de agua potable se lo hara a través de una red de PVC unién
roscable que soporta presion, el cual se abastece por bombeo de una cisterna
y que se mantiene presurizada mediante tanque hidroneumatico. La cisterna se

alimenta de la red publica.

Dentro de las viviendas el agua ser& calentada con un calefon, y la red de agua
caliente sera de cobre con uniones de suelda estafio-plata, manteniéndose la

de agua fria en PVC roscable Plastigama.

Cada casa contara con su propio medidor, adicionalmente habra un medidor
para los servicios generales y comunales, y se contara con llaves de manguera

para regar los jardines.

Fotografia 3-7. Fuente de agua

La tuberias que alimentan los pisos altos y bajos, no iran embebidas, sino
ancladas a la parte inferior de la losa de entrepisos, alimentando una tanto las
salidas en plantas bajas y altas, esto debido a que no se tiene planificado

masillar la losa de cimentacion, ni las losas, ya sean de entrepiso o de cubierta.
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Se dispondran de llaves de control para la red de agua fria y caliente en cada

cuarto hiumedo para poder facilitar reparaciones y mantenimiento.

3.4.2.3 Red contraincendios

Contard con un sistema contra incendios que también se alimenta de la
cisterna (la cisterna tendra una reserva adicional para incendios) y de una
siamesa ubicada a la entrada, la misma que puede conectarse a un camién

bomba.

El sistema abastecerd dos gabinetes ubicados en areas comunales. Aparte
cada casa contara con un extintor en la cocina. La tuberia de la red contra
incendios serd de hierro galvanizado. Para distribuir el agua hasta los
gabinetes desde la cisterna se utilizara equipo de bombeo y presurizacién con

tanque hidroneumatico.

3.4.3 Gas centralizado

El proyecto dispondra de una red de gas centralizado, que empleara tuberia de
cobre. El sistema abastecera a los calefones, cocinas y secadores de cada
casa. Los tanques de almacenamiento estaran emplazados en la cubierta del

edificio comunal. Cada casa contara con su respectivo medidor de gas.
Todas las tuberias de agua, gas y desagiies se instalaran a la par de la

mamposteria y se las irh embebiendo dentro de la misma para evitar el picado

y corchado de tramos largos.
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3.4.4 Instalaciones eléctricas

Las instalaciones eléctricas y telefénicas abasteceran de servicios respectivos
a cada casa a través de una red subterranea. Se contara también con un

transformador dispuesto sobre postes ubicados en el exterior del conjunto.

Dentro de las casa el cableado se lo efectuard dentro de condiciones de
manguera negra, combinados con cajetines metalicos. Cada casa dispondra de

dos salidas de 220 V para secadora y cocina respectivamente.

Cada casa contara con su propio medidor de luz, y adicionalmente se instalara
un medidor de servicios generales. La iluminacion exterior sera coordinada con
el arquitecto y el ingeniero eléctrico para poder brindar no solo un aspecto de
funcionalidad sino también de estética que se combina con la idea
arquitectonica del proyecto.

3.4.5 Otras instalaciones

Cada casa también contard con tres salidas telefénicas, dos salidas para
portero eléctrico y dos salidas para televisiébn por cable. Las salidas para
television por cable solo contaran con los ductos de conduccion, cajetines y
tapas necesarias, el cable coaxial debera instalarlo la empresa de cable que

contrate el duefo de la vivienda.

En el cuadro 1.4 se resumen los principales componentes de ingenieria del

proyecto.
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Tabla 3-10. Resumen de los componentes de ingenieria

Componenete

Descripcion

Cimentacion

* Superficial

* P@rticos con losa plana alivianada de Hormigén Armado

Estructura * Combinacion con mamposteria portante
* Losta de hormig6n apoyada en vigas de acero en cubiertas inclinadas
Desagues y * Red combinada con tuberia PVC tipo A
Aguas lluvia * Tuberia suspendida en losas de entrepiso

Agua potable

* Red de abastecimiento en PVC roscable para presion
* Abastecimeinto a cisterna desde red publica

* Distribucién por bombeo y presurizacion con tanque hidroneumatico

Agua fria

* Tuberia de PVC roscable para presion dentro de las casas

Agua caliente

* Tuberia de cobre

* Calentamiento con calefén

Red contraincendios

* Tuberia de hierro galvanizado
* Distribucion por bombeo y presurizacién con tanque hidroneuméatico

* Abastecimiento a dos gabinentes en areas comunales

Gas

* Centralizado con tuberia de distribucién de cobre

Instalaciones eléctricas

* Subterraneas

Instalaciones telefénicas

* Subterraneas

TV Cable

* Subteraneo, solo ductos, cajas y tapas, sin cable coaxial
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3.5 Conclusiones

Del componente referente el producto, o al proyecto fisico como tal se pueden

sacar las siguientes conclusiones:

En cuanto a la ubicacion el proyecto puede marcar una diferencia en
cuanto al desarrollo del sector, ya que éste todavia no se encuentra
consolidado, sin embargo el sector corre riesgo de no consolidarse
urbanamente como un sector para la clase alta debido a la presencia de
pequefios agricultores y artesanos esparcidos que pueden generar

construcciones informales y tugurizadas.

El proyecto es viable constructiva y técnicamente. No plantea mayores
problemas técnicos ni constructivos por resolver, ya que los materiales y

sistemas adoptados cuentan con una amplia utilizacion en el pais.

A pesar de que los sistemas subterraneos para la las redes eléctricas,
provision de lineas telefonicas y TV Cable, el empleo de red de gas
centralizado y de adoquines de arcilla encareceran significativamente el
proyecto, se justifica su adopcién ya que el proyecto esta enfocado hacia

un segmento de nivel socioecondmico alto.

Aparentemente el planteamiento arquitecténico subutiliza el uso del
suelo permitido por el municipio. Sin embargo al analizar tres planes

masa diferentes el uso del suelo tal y como se plantea es justificable.

El planteamiento arquitectonico del proyecto Portal de Madeiros es el
anico que se diferencia del de la competencia, ya que ofrece 14
viviendas completamente diferentes y no plantea el uso de una via
central vehicular con el parqueo de autos frente o lateralmente a las

casas.
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4.1 Introduccidn

En este capitulo se estiman los costos en los que se incurrira en el proyecto.
Se determinan los diferentes componentes del costo, asi como su incidencia en
el proyecto, para determinar finalmente con los costos totales el modelo de

financiamiento del proyecto.

Los costos permiten en el siguiente capitulo referente a la Estrategia

Comercial, definir los precios de venta de las viviendas.

4.2 Componentes del costo

El costo total del proyecto esta conformado por las siguientes categorias de

inversion:

Terreno
+ Planificacion
+ Permisos, aprobaciones y derechos
+ Construccion
+ Gastos Fiduciarios
+ Gerencia
+ Fiscalizacion
+ Promocién y ventas

+ Gastos Legales

= Total Costos del Poryecto

Los valores de los componentes de los costos, con su respectivo porcentaje de

contribucion en el total de los costos del proyecto son los siguientes:
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Tabla 4-1. Resumen de costos del proyecto

Inversion Valor % del costo

Terreno 190.000,00 15,1%
Planificacion 19.370,00 1,5%
Permisos, aprobaciones y derechos 4.500,00 0,4%
Construccion 905.000,00 71,8%
Gerencia 15.500,00 1,2%
Fiscalizacion 15.500,00 1,2%
Ventas y Promocidn 94.125,00 7,5%
Gastos legales 15.700,00 1,2%
Total 1.259.695,00 100,00%

4.3 Costos directos e indirectos

Para el caso en analisis se consideran como costos directos al costo de
construccion. El valor total de la inversién en este componente es de un total de

905.000 USD, contribuyendo con alrededor de 72 % del total del proyecto.

Los costos indirectos estan conformados por:

¢ Planificacion

e Permisos, aprobaciones y derechos
e Gastos Fiduciarios

e Gerencia

e Fiscalizacion

e Ventas y promocion

e Gastos Legales
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Tabla 4-2. Costos de terreno, directos e indirectos

Costo Valor % del costo
Costos Terreno 190.000,00 15%
Costos Directos 905.000,00 72%
Costos Indirectos 164.695,00 13%
Total 1.259.695,00 100%

El valor total de la inversiéon de los costos indirectos es de 164.695 USD,

contribuyendo con un peso total del 13 % del costo total del proyecto.

Grafico 4-1. Distribucion de costos

Costos
Indirectos
164,695

13%

4.4 Componentes individuales del costo

4.4.1 Costo del terreno

El valor del terreno es de 190.000 USD con un costo por m2 de 59,65 USD.

Por analisis efectuado mediante el método residual se puede determinar un

precio referencial para el lote.
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Tabla 4-3. Cdlculo de precio del terreno por el método residual

Datos para vivienda Unidad Valores
Area del terreno m2 3.186,00
Precio ventam2enlazona usD/m2 800,31
Ocupacién del suelo COS tedrica % 70%
Ocupacién del suelo COS real % 43%
Altura permitida Pisos 2
K=Area Util % 90%
Rango de incidencia terreno ALFA 1 % 9%
Rango de incidencia terreno ALFA 2 % 11%
Calculos
Area construida maxima=Area del terrnoxCOSPB realxPisos 2.739,96
Area Util Vendible = Area construida max. x K 2.465,96
Valor de Venta 1.973.544,84
ALFA 1 peso del terreno 177.619,04
ALFA 2 peso del terreno 217.089,93
Media ALFA 197.354,48
Valor del m2 de terreno en USD 28,00
Concepto Unidad Valor %

Valor de venta m2 usD 800,31

Costo directo m2 usD 420,00

Factor costo indirecto 1,2

Area Construida m2 2.739,96

Costo Total cons usD 1.380.939,84 69,97%
Valor de venta usD 1.973.544,84

Margen operacional usbD 592.605,00 30,03%
Valor esperado lote usD 190.000,00 9,63%
Utilidad esperada usD 394.708,97 20%
Utilidad real usD 402.605,00 20,40%

4.4.2 Planificacion

Incluyen los valores que se deban pagar por levantamiento topogréfico, estudio

de mecanica de suelos, disefio y planificacion arquitectonica y disefio de las
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especialidades de ingenieria (disefio estructural, hidrosanitario, eléctrico /
telefénico).

Tabla 4-4. Costos de planificacion del proyecto

Costos de Planificacion
Topografia 280,00 USD

Arquitectonico 12000,00 USD

Eléctrico 1950,00 USD

Total 19370,00 USD

Los costos de planificacion son costos reales puesto que ya se ha concluido
con esa fase.

Para este caso en particular el disefio de la red de gas esta incluido en los
costos de construccion, ya que el subcontratista lo incluye en un solo paquete
como parte del servicio de ejecucion.

4.4.3 Permisos, aprobaciones y derechos

Corresponde a los valores a cancelar al municipio por las aprobaciones y
permisos, asi como los derechos de conexion de servicios a las respectivas

empresas proveedoras, sellos y aprobaciones de bomberos.

Los costos de permisos, aprobaciones y derechos son estimados de las tasas
municipales y de las empresas que proporcionan los servicios.
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4.4.4 Costos de construccioén

Son los valores que cubren al constructor los costos de materiales, mano de
obra, equipo y subcontratistas para la ejecucién del proyecto. Incluye también
los costos indirectos y el margen de utilidad del constructor. También se

considera un valor para cubrir imprevistos.

A continuacién se resumen el presupuesto de construccion correspondiente al

proyecto.
Tabla 4-5. Costos de construccion del proyecto
Item Concepto Costo %
1|Obras preliminares 2.800,00(USD 0,36%
2|Movimiento de tierras 8.400,00(USD 1,09%
3|Estructura 236.300,00|USD 30,65%
4]Mamposteria y enlucidos 55.300,00|USD 7,17%
5|Pisos y recubrimientos 59.400,00{USD 7,71%
6|Pinturay Gypsum 52.300,00{USD 6,78%
7|Instalaciones sanitarias 35.200,00{USD 4,57%
8lInstalciones eléctricas 22.800,00|USD 2,96%
9(Gas 21.000,00|USD 2,72%
10| Carpinteria metal madera 129.000,00]USD 16,73%
11|Muebles sanitarios 38.700,00|USD 5,02%
12|Cubiertas 27.400,00|USD 3,55%
13|Obras de urbanizacién y exteriores 82.300,00|USD 10,68%
Subtotal Costos directos 770.900,00 USD 100%
Imprevistos (5%) 38.500,00 USD
Costos indirectos y honorario (12%) 95.600,00 USD

Total Costos de construccion 905.000,00 USD
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En la tabla se puede apreciar la contribucién en porcentaje de cada uno de los

grupos de trabajo que constituyen la fase de construccion.

4.4.5 Gastos de gerenciay fiscalizacion

Los gastos por gerencia y fiscalizacién se han calculado con el 2 % del valor de

los costos directos de la construccion cada uno.

4.4.6 Costos de promocién y ventas

Incluye los gastos que se deben incurrir en promocion y publicidad del proyecto

y en las respectivas ventas

Para la promocion y publicidad se asigna el 2 % del valor total de las ventas, y
para las ventas el 4 %.

4.5 Costos por m2 de area util vendible

4.5.1 Costo del terreno por m2 atil vendible

El terreno contribuye con un costo de 105,85 USD por m2 atil.

4.5.2 Costo directo por m2
El area util vendible del proyecto es de 1795 m? con un costo directo o de

construccion de todo el proyecto de 905.000 USD dando como resultado un
costo de m? Gtil de 504 USD.

103



COSTOS ARKE

4.5.3 Costo indirecto por m2

El costo indirecto por m2 de area util vendible es de 92 USD por m2 util.

4.5.4 Costo total por m2

El costo total por m2 util vendible es de 702 USD.

4.6 Financiamiento del proyecto

Para poder determinar el costo final del proyecto hay que determinar el
financiamiento del proyecto, ya que se puede presentar la necesidad de crédito
para poder cubrirlos costos en los que se incurrirdn, lo que genera un costo

financiero adicional para cubrir el pago de los intereses del crédito.
El monto del crédito se lo define en el capitulo 6 correspondiente al
componente financiero, obtenido de la diferencia entre el nivel de inversion

requerido total y el capital de inversion que tiene el promotor.

Tabla 4-6. Fuentes de financiamiento del proyecto

Inversiones Promotor Ventas Crédito
Terreno 190.000 - -
Costos directos e indirectos 278.363 496.332 295.000
Costo financiero - 23.845 -

Para el proyecto portal de Madeiros, el promotor aporta con el terreno, cuyo
valor es de 190.000 USD, un capital adicional de 278.363 USD, las ventas
contribuyen con 496.332 USD, requiriéndose un crédito de 295.000 USD para
cubrir los costos totales.

104



atudio

COSTOS ARKE

Los valores indicados ya cubren el costo financiero que se genera por el
crédito, siendo este costo de 23.845 USD.

4.7 Costo total del proyecto

El costo total del proyecto incluido el costo financiero es de 1'283.540 USD,
incluido el costo financiero.

Grafico 4-2. Esquema de costos, financiamiento e ingresos del proyecto
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4.8 Conclusiones

La contribucion del terreno en el costo total corresponde a las
contribuciones promedio que suelen tener los terrenos en proyectos

orientado hacia los segmentos altos.

Los costos de disefio y planificacion tienen una contribucion menor al

promedio en este tipo de proyectos.

Los costos de construccion son coherentes con el nivel social al que

esta enfocado el proyecto.

Los costos que corresponden a gastos legales y de comercializacion
también estan acorde a las tarifas del mercado.

El costo de gerencia de fiscalizacion puede ser viable siempre y cuando
el gerente y el fiscalizador del proyecto no estén dedicados al proyecto

a tiempo completo.

De manera general se puede establecer que el proyecto mantiene

costos viables.
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5 ESTRATEGIA COMERCIAL
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5.1 |Introduccidén

En la Estrategia Comercial se determinara la politica de precios a la que se
venderan las unidades de vivienda, que canal de ventas se empleard y cuando
se inician las ventas, la meta en la velocidad de ventas, a través de qué

medios se publicitara y promocionara el proyecto y con qué estrategia de
comunicacion.

5.2 Politica de precios y pagos

5.2.1 Fijacién de precios

La politica de precios esta determinada por los costos del proyecto, el factor de
los precios de la competencia, por el tiempo dentro del cronograma de
desarrollo del proyecto, por las caracteristicas de la vivienda adquirida, y por la

forma de pago, si es con crédito o si es en efectivo.

Grafico 5-1. Precios por m2 de los competidores
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Tomando en cuenta los precios del mercado en la zona se determina un precio
para el proyecto Portal de Madeiros en funcion del indice que califica a la

competencia relacionada con su precio.

Tabla 5-1. Precios por m2 e indices caracteristicos de la competencia

Proyecto Bali Bocherini Carra Marsella = Sierra Morena Tais Andaluz
Precio 920 740 1000 900 755 740 832
Calificacion 11,4 11 11 9,5 9,5 9 8,6

Con los datos de la tabla 5.1 se obtiene una dispersion representada en el
gréfico 5.2, y se obtiene la linea de tendencia de dicha dispersién con una

ecuacion especifica.

Esta linea de tendencia es la linea de precios en funcion de los indices que

caracterizan a cada proyecto.

Grafico 5-2. Precio/m2 relacionado por su indice
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Sabiendo que el indice de Portal de Madeiros obtenido en el capitulo 4 en el
analisis competitivo es de 10,4 (ver tabla 2.4), se puede calcular que el precio
gue se puede establecer para el proyecto es de:
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Precio de venta en USD/m2 = 82,345 x 10,4 +17,55

Precio de venta en USD/m2 = 874 USD

ARKE

Tomando este precio como referencia, podemos determinar que los costos del

proyecto determinados en el capitulo 4 quedan cubiertos y permiten obtener un

margen de ganancia.

Para poder vender las casas a 874 USD/m2 se fijan los precios mostrados en

la tabla 5.1 para las diferentes areas de cada casa.

Tabla 5-2. Precio de m2 en funcion del ambiente

Espacio Construccion

Terraza

Patio

Precio en USD/ m2 850,00

163,86

90,00

Bajo esta consideracion los precios de venta para cada casa se resumen en la

tabla 5.2.
Tabla 5-3. Cuadro de precios de las casas

Casa ’ Precio Precio Precio Precio

Area Construida Terraza Patio Total
Casal 114.665,00 2.851,16 2.511,00 120.027,16
Casa 2 122.145,00 2.752,85 6.696,00 131.593,85
Casa 3 99.450,00 0,00 3.294,00 102.744,00
Casa 4 106.930,00 0,00 2.808,00 109.738,00
Casa 5 103.785,00 0,00 3.411,00 107.196,00
Casa 6 125.800,00 0,00 5.310,00 131.110,00
Casa 7 87.975,00 0,00 1.188,00 89.163,00
Casa 8 118.745,00 0,00 1.260,00 120.005,00
Casa9 112.200,00 0,00 2.340,00 114.540,00
Casa 10 102.255,00 0,00 1.512,00 103.767,00
Casa 11l 104.805,00 0,00 1.134,00 105.939,00
Casa 12 100.130,00 0,00 2.565,00 102.695,00
Casa 13 109.225,00 0,00 1.467,00 110.692,00
Casa 14 117.640,00 0,00 1.980,00 119.620,00
Total en USD 1.568.830
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5.2.2 Formade pago

La forma de pago puede ser con crédito o al contado. Para pagos con crédito
se manejan los planes mostrados en las tablas 5.4 y 5.5.

Tabla 5-4. Plan de pago con crédito bancario

10% A lafirmade lapromesa
20% En cuatro cuotas mensuales de 5%
70% Con crédito hipotecario a la entraga de escrituras

Si se obtiene crédito hipotecario del IESS, solo para los casos de casas hasta
con un costo de 107.000 USD

Tabla 5-5. Plan de pago con crédito del IESS

20% A la firma de la promesa
20% En cuatro cuotas mensuales de 5%
60% Con crédito hipotecario a la entraga de escrituras

Se haran descuentos por pagos al contado mientras dure la construccion del
proyecto. Del 3% hasta los primeros 6 meses de ejecucion, y de 2% entre el

séptimo y el ultimo mes de ejecucion.

5.3 Canal de ventas

El canal de Ventas sera independiente al promotor, ya que como se trata de un
promotor independiente, nuevo y pequefio, todavia no se encuentra en la

capacidad de efectuar las ventas por cuenta propia.

Se procurara negociar con una agencia de ventas fuerte y conocida que

permita negociar hasta un valor de un 4% de comision por el valor de las
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ventas. Estas vendedoras pueden ser Proinmobiliaria, o Inmobiliaria La Coruia,
siempre y cuando ofrezcan condiciones que no den lugar a una competencia

interna por ventas con proyectos similares a Portal de Madeiros.

Para facilitar las ventas se contara con una oficina en obra para este proposito.

5.4 Inicio de ventas y velocidad de ventas programado

El inicio de las ventas se lo realizara dos meses antes de la construccién, es

decir en el mes 3 del proyecto.

La meta de ventas esta determinada en 2 unidades por mes a lo largo de todo

el proyecto.

De acuerdo a este plan se culminaran las ventas antes de que termine fase de

construccion.

Vale la pena sefialar que el ritmo de ventas que se fija como meta es algo

inferior al promedio de la zona.

5.5 Publicidad, promociéon y comunicacion

Para la publicidad se destina un presupuesto equivalente al 2% del total de las
ventas. Este presupuesto se lo utilizar4 en publicidad pautada en medios de
prensa, en circulacion de brochures, carteles de obra y fuera de obra, internet y

revistas inmobiliarias.
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IPautaje en medios

| Circulacion de .
I Carteles Otros medios

de prensa Brochures
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eDiario El Hoy por Cable elngreso a La eRevistas
oEn oficinas de Prlmaverla §obre Via Inmobiliarias
Interocednica
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el proyecto

Grafico 5-3. Medios para publicitar y promocionar el proyecto

La idea que deben transmitir los medios mencionados, es el de que el proyecto

Portal de Madeiros ofrece un ambiente familiar seguro, tranquilo y agradable.

Se debe poner especial énfasis en hacer que el potencial cliente perciba al
proyecto como el que mejor disefio y servicios brinda con respecto a los otros
proyectos, y que sobresale de los demas por su buen gusto en el disefio, todo

esto sin mencionarlo explicitamente.

Adicionalmente se debe generar en el cliente la idea de que vivir en un
conjunto mas pequefo, es mucho mas comodo, da mas privacidad y no genera
la congestion y los conflictos que en proyectos con demasiadas unidades, todo

esto sin dejar de lado la seguridad.

En resumen, el proyecto Portal de Madeiros debe mostrarse como un proyecto
con excelente disefio y buen gusto, con el tamafio perfecto y al mejor precio
por las ventajas que se obtienen, y que brinda el mejor ambiente familiar para

Vivir.

Esta misma idea deben generar los vendedores al entrar en contacto con el
cliente, para manejar una misma estrategia de comunicacion y de imagen del

proyecto tanto en los medios de publicidad como en la relacién con el cliente.
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La informacion basica que deben contener los medios en que se va a publicitar

el proyecto se resumen en el Grafico 5.4.

o *Ubicacion
Caracteristicas «Desarrollo de unidades
Basicas *Mencion de servicios y caracteristicas
distintivas
o
Informacion de flleloues >
*Horarios de Atencién
Contacto *Direccién de Oficinas
o
D5 A as de *Promotor
e Constructor
Proyecto «Vendedor
o’

Grafico 5-4. Informacion basica contenida en publicidad
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6.1 Introduccidén

En esta seccién se analizard la viabilidad financiera del proyecto Portal de
Madeiros.

En primer lugar se determinan los flujos relacionados con los gastos y los

ingresos generados por ventas.

Una vez concluidos los mismos se procede a determinar la tasa de descuento,
para lo cual se utilizara como referencia el calculo por medio del método del
CAPM (Capital and Assets Pricing Method).

Se procede a realizar el flujo de caja base con el proyecto puro para calcular el
VAN (Valor Actual Neto) y la TIR (Tasa interna de Retorno). A la par se calcula

el margen de beneficios que arroja el proyecto.

También se procede a realizar un analisis del proyecto financiado en parte con

crédito.

Finalmente al proyecto puro se lo somete a un analisis de sensibilidad para
cuatro factores.

6.2 Cronograma base del proyecto
Para poder determinar el flujo de gastos y el flujo de ingresos del proyecto se

construye un cronograma base de las fases del proyecto, el que se encuentra

en el grafico 6.1.
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Grafico 6-1. Cronograma base del proyecto

Fase ML|M2(|M3 | M4 | M5|M6|M7| M8 | M9 (M10|M11|(M12|M13|M14|M15(M16|M17 [ M18

Fase de planificacion

Fase de ventas

6.3 Flujo de costos directos del proyecto

Los flujos mas importantes en los egresos son propiciados por los desembolsos
para poder llevar a cabo la construccion del proyecto. Para poder ayudar a
determinar los flujos de gastos se utiliza como ayuda el cronograma valorado

de las obras presentado en la tabla 6.1.

Para ello se considera que la obra se inicia en el mes 5 del proyecto, con una

duracién estimada de 12 meses, es decir que termina en el mes 16.

Tabla 6-1. Cronograma valorado de obras

Item Concepto M1 M2 M3 Ma M5 M6 M7 M8 M9 M10 M11
1|Obras preliminares 2.800
2[Movimiento de tierras 8.400
3|Estructura 40.000| 79.300| 78.000| 39.000
4|Mamposteria y enlucidos 10.300| 18.000( 18.000 9.000
5|Pisos y recubrimientos 17.000| 34.000( 8.400
6|Pintura y Gypsum 26.150| 26.150
7|Instalaciones sanitarias 1.500| 4.000| 4.000{ 4.000| 4.000| 4.000{ 4.000| 4.000| 4.000
8[Instalciones eléctricas 800( 2.000{ 2.000{ 2.000{ 2.000[ 2.000{ 2.000{ 2.000{ 2.000
9|Gas 6.300f 2.500{ 2.500| 2.500| 2.500| 2.500| 2.200
10|Carpinteria metal madera 30.000| 15.000{ 21.000| 15.000
11{Muebles sanitarios 19.350
12|Cubiertas 10.000| 10.000| 7.400
13|Obras de urbanizacion y exteriores 5.000| 5.300| 8.000( 12.000| 12.000( 10.000| 10.000
Costos Directos 53.500| 85.300| 105.600] 70.800| 61.500| 103.500| 77.450| 65.650| 52.550
Imprevistos 2.670] 4.260| 5.280| 3.540| 3.050| 5.170| 3.870{ 3.280| 2.630
Costso indirectos y honorarios 7.600 8.000 8.000 8.000 8.000 8.000 8.000 8.000 8.000
Costos de construccién 63.770| 97.560| 118.880| 82.340| 72.550| 116.670] 89.320| 76.930| 63.180
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6.4 Flujo de costos indirectos

Para elaborar el flujo de los costos indirectos se hacen las siguientes
consideraciones:

Los gastos de planificacion se los hace durante los dos primeros meses del
proyecto.

Los gastos correspondientes a permisos, aprobaciones y derechos durante los
tres primeros meses en pagos iguales.

Los gastos de gerencia a partir del inicio de ventas hasta el cierre del proyecto,
distribuidos en pagos iguales.

Los desembolsos para fiscalizacion se los hace durante los 12 meses de
construccion en pagos iguales.

Los pagos por ventas se los realiza durante los 7 meses de ventas, con pagos
equivalentes al 4% del valor de las ventas de esos meses.

Los pagos para publicidad se los distribuye en 7 pagos iguales durante las
ventas.

Los gastos legales se distribuyen equitativamente a lo largo del proyecto.

Tabla 6-2. Flujo de costos indirectos

Item Concepto M1 M2 [ M3 | M4 | M5 | M6 | M7 | M8 | M9 | M10 [ M1l | M12 | M13 | M14 | M15 | M16 | M17 | M18
1[Planificacién 9,37| 10,00
2|Permisos y aprobaciones 1,50 1,50 1,50
3|Gerencia o,86| 086 086 086 086 086 086 086 086 086 086 0,86 0,86 0,86 0,86 0,86 0,86 0,86
4|Fiscalizacion 1,29 1,29 1,29 1,29| 1,29| 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29 1,29
5|Gastos ventas 896 896 896 896| 896| 896| 8,96
6|Publicidad y promocién 4,48| 4,48| 4,48 4,48 4,48| 4,48 4,48
7|Gastos Legales o,87| o087 o087( 087 087 087 087 087 087 087 087 087 087 087 087 087 087 0,87
Costos Indirectos 12,60| 13,23| 16,68| 15,18 16,47 16,47| 16,47| 16,47| 16,47 3,03 3,03 3,03 3,03 3,03] 3,03] 3,03 1,73 1,73

Valores en miles de USD

6.5 Costo del terreno en el flujo de gastos

El costo del terreno dentro del flujo se lo considera como un solo pago en el

primer mes del cronograma del proyecto.
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6.6 Flujo de ingresos

El flujo de ingresos esta referido a un cronograma de ventas de acuerdo a las
directrices de la estrategia comercial, repartiendo las ventas en cantidades

iguales por mes.

Las cantidades vendidas por mes estan basadas a la investigacién de campo

referente a la competencia detallada en el capitulo correspondiente a mercado

(capitulo 2).
Tabla 6-3. Cronograma de ventas
Concepto M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 M9 | M10 | M11 | M12 | M13 | M14 | M15 | M16 | M17 | M18
Unidades vendidas 2 2 2 2 2 2 2

Para poder ingresar los flujos de ingresos, por lo que se toman las cantidades
de m2 vendidos correspondientes al tamafio promedio de las casas, mas
especificamente el de dos viviendas por mes, distribuidos de acuerdo a la
forma de pago detallada en el capitulo 5 correspondiente a estrategia

comercial.

También se considera que las unidades se financian con crédito bancario, y
que el pago con el crédito hipotecario del 70% del valor de las casas se lo
desembolsa al final del segundo mes después de terminada la fase de

construccion.

Tabla 6-4. Flujo de ingresos por ventas

Mes M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 M9 | M10 | M11 | M12 | M13 | M14 | M15 | M16 | M17 | M18
22,41( 11,21 11,21f 11,21 11,21 156,88

22,41( 11,21 11,21f 11,21| 11,21 156,88

22,41( 11,21 11,21f 11,21 11,21 156,88

22,41 11,21f 11,21 11,21 11,21 156,88

22,41 11,21f 11,21 11,21 11,21 156,88

22,41 11,21 11,21 11,21 11,21 156,88

22,41 11,21 11,21 11,21 11,21 156,88

Total 0 0 22,41| 33,62 44,82 56,03| 67,24| 67,24| 67,24| 44,82| 33,62 22,41 11,21 0 0 0 0[ 1098,18

Valores en miles de USD
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6.7 Proyecto puro

6.7.1 Flujo de caja

Con las consideraciones referentes a los flujos de egresos e ingresos en el
proyecto, el flujo de caja del proyecto Portal de Madeiros queda definido en la
tabla 6.5.

Tabla 6-5. Flujo de caja de proyecto puro

Concepto M1 M2 M3 | M4 | M5 | M6 | M7 | M8 | M9 | M10 | M11 | M12 | M13 | M14 | M15 | M16 | M17 | M18
Total Ingresos 0,00| 0,00| 22,41| 33,62| 44,82| 56,03 67,24| 67,24 67,24 44,82| 33,62| 22,41 11,21 0,00( 0,00 0,00 0,00|1098,18
Terreno 190,00
Costos Directos 0,00 0,00/ 0,00 0,00 63,77| 97,56(118,88| 82,34 72,55|116,67| 89,32| 76,93| 63,18 56,35 42,65 24,80 0,00 0,00
Costos Indirectos 12,60| 13,23 16,68 15,18| 16,47| 16,47| 16,47| 16,47| 16,47| 3,03 3,03 3,03 3,03 3,03] 3,03 3,03 1,73 1,73
Total Egresos 202,60 13,23| 16,68| 15,18| 80,24|114,03| 135,35 98,81 89,02 119,70] 92,35| 79,96| 66,21| 59,38 45,68 27,83 1,73 1,73
Flujo de Caja -202,6| -13,2 57| 184| -354| -58,0| -68,1| -31,6| -21,8| -749| -58,7 -57,5| -55,0| -59,4| -457| -27,8 -1,7| 1096,45
Ingresos Acumulado 0,0 0,0 22,4 56,0 100,9| 156,9| 224,1| 291,4 358,6( 403,4| 437,0| 459,4| 470,6]/ 470,6| 470,6( 470,6( 470,6| 1568,83
Egresos Acumulados 202,6| 215,8| 232,5| 247,7| 327,9| 442,0| 577,3| 676,1| 765,2| 884,9| 977,2| 1057,2| 1123,4| 1182,7( 1228,4| 1256,2| 1258,0| 1259,70
Saldo Acumulado -202,6| -215,8| -210,1| -191,7| -227,1| -285,1| -353,2| -384,8| -406,6| -481,4| -540,2| -597,7| -652,7| -712,1| -757,8| -785,6| -787,3| 309,13

Valores en miles de USD

6.7.2 Ingresos mensuales y acumulados

En el grafico 6.2 se puede observar que a partir del mes 3, que coincide con el
inicio de ventas se registran ingresos, los mismos que desaparecen en el mes
13. Estos corresponden a los ingresos de las cuotas que cubren el 30% del
valor de la casa.

Se produce un periodo de 4 meses, desde el mes 14 hasta el 17, en el que no
se registran ingresos. Esto se debe a que las casas se terminan de vender
mucho antes de concluir la construccién del proyecto.

En el mes 18 reaparece un gran registro de ingresos correspondiente al pago
del 70% del valor de la vivienda con el crédito hipotecario.
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Grafico 6-2. Ingresos mensuales e ingresos acumulados del proyecto
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6.7.3 Egresos mensuales y acumulados

En el grafico 6.3 se puede observar que se presenta un desembolso en el
primer mes. Esto se deba casi en su totalidad al gasto correspondiente al

terreno.

Los desembolsos se mantienen bajos hasta el mes cuarto, para que, desde el
mes 5 hasta el mes 16, se produzcan los mayores desembolsos. Este periodo

corresponde al tiempo de construccion del proyecto.

Al observar la curva de los gastos acumulados ésta presenta un descenso

notable en su incremento a partir del mes 15.

Los dos ultimos meses del proyecto practicamente no se registran gastos.
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Grafico 6-3. Egresos mensuales y egresos acumulados del proyecto
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6.7.4 Saldos acumulados y nivel de inversion requerido

Durante casi todo el proyecto los saldos mensuales son negativos, salvo en el
mes 3, en el mes 4y el mes 18. En el mes 18 el saldo mensual positivo grande
gue se presenta es producto de los ingresos del Ultimo pago de las casas con

crédito hipotecario.

En la curva de saldo acumulado del grafico 6.4 se puede ver claramente que la

inversion se recupera en el Ultimo mes del proyecto.

El nivel de inversion requerido para el proyecto es de 787.316 USD. En el mes
17 del proyecto, es decir el penultimo, se alcanza el maximo acumulado de

inversion.

El saldo acumulado al final del proyecto es de 309.135 USD, y coincide con el
valor de la utilidad total del proyecto.
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Grafico 6-4. Saldos mensuales y saldos acumulados del proyecto
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6.7.5 Resultados del proyecto puro

El resultado del proyecto se resume en la Tabla 6.6 se resumen los resultados
del proyecto.
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Tabla 6-6. Cuadro de resultados del proyecto

Gastos en USD

Terreno 190.000,00
Planificacion 19.370,00
Permisos, aprobaciones y derechos 4.,500,00
Construccion 905.000,00
Gerencia 15.500,00
Fiscalizacién 15.500,00
Ventas y Promocion 94.125,00
Gastos legales 15.700,00
Total en USD 1.259.695,00

Ingresos en USD
Ventas 1.568.830,00
Total en USD 1.568.830,00
Utilidad en USD 309.135,00
% de utilidad sobre ventas 19,70%

El valor del ingreso total corresponde al ingreso acumulado al final del proyecto
en el grafico 6.5. Lo propio ocurre con el valor de los gastos totales con el

egreso acumulado al fin del proyecto.

Como se menciond antes el saldo acumulado al final del proyecto es igual a la
utilidad del mismo y a la diferencia entre el ingreso acumulado y el egreso

acumulado al final del proyecto.
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Grafico 6-5. Ingresos, egresos y saldo acumulado del proyecto
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6.7.6 Tasa de descuento
Para determinar la tasa de descuento que se requiere el proyecto se utiliza,
solo como un referente, el método del CAPM.
De acuerdo a esto el rendimiento referente es:
e =+ (M-r)XB + 1p
donde:

ri. Es el rendimiento libre de riesgo, para el caso especifico al rendimiento de
los bonos del tesoro de los Estados Unidos. Para el caso especifico se toma el
rendimiento para los bonos a dos afios plazo, ya que el proyecto tiene una
duracion menor a los dos afios.

rr=114 %

(Reuters, http://www.reuters.com/finance/bonds)
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rm: Es el rendimiento medio de las empresas pequeiias en el mercado

estadounidense durante los ultimos 70 afios.
rm = 17,4 % (dato proporcionado por el profesor Federico Eliscovich)

B: es el factor que representa la volatilidad de una empresa. Para este caso

especifico se utiliza el factor B de la industria de la construccion de vivienda en

Estados Unidos.
Para ello se tiene como dato el B, es decir el b apalancado de la industria.
BL=0,98
(http://www.reuters.com/finance/stocks/ratios)

Es necesario tener el valor de  desapalancado B, ya que el andlisis financiero
se lo hace sin tomar en cuenta las deudas de la industria. Para poder obtener

Bu se utiliza la férmula:

Bu=pLx e D/K

donde:
t = tasa de impuestos pagada media de la industria
t=0,11%

(Reuters, http://www.reuters.com/finance/stocks/ratios)

D/K = relacion entre deuda y capital promedio de la industria
D/K = 0,6379
(Reuters, http://lwww.reuters.com/finance/stocks/ratios)

De alli se obtiene que:
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1
1+ (1—0,0011) x 0,6379

Bu=0,98x

Bu=0,6

ro: es el rendimiento adicional que se requiere para una inversion en el

Ecuador.

Usualmente este rendimiento adicional esta dado por el indice de riesgo pais,
sin embargo, a pesar de que el riesgo pais tiene un valor de 27,14 puntos (El
Comercio, 17 de junio de 2009), se considera que cuando se superan los 10

puntos el rendimiento adicional exigido es siempre de 10 puntos.
Bajo esta consideracion:

rh=10%

De esta manera el rendimiento referencial es:
re = 1,14 % + (17,4 % - 1,14 %)x0,6 +10 %

re=20,9 %

Todos los datos para el calculo de B, asi como el correspondiente a la tasa del
bono del tesoro de Estados Unidos son los publicados en el mes de junio del
ano 2009.

Con este referente para la tasa de descuento, la tasa de descuento exigida
para el proyecto es de 22 % anual.
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6.7.7 VAN del proyecto puro

De acuerdo al flujo de caja que se presenta en la tabla 5.4, correspondiente al
flujo del proyecto puro, el VAN gue se obtiene en el proyecto es de 124.918
USD.

El grafico 6.6 muestra el comportamiento del VAN del proyecto puro en funcion
de la tasa de descuento, siendo el valor del VAN igual a la utilidad cuando la
tasa de descuento es cero, y cuando la tasa de descuento es igual a la TIR, el

VAN es cero.

Grafico 6-6. Comportamiento del VAN en funcidn de la tasa de descuento
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6.7.8 TIR del proyecto puro

La TIR que arroja el proyecto puro es de 47,04 % anual.
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6.8 Analisis de sensibilidades

Mediante este analisis se somete al proyecto a las variaciones de cuatro
factores de manera independiente para determinar en qué medida afectan

estas variaciones al comportamiento financiero del proyecto.

También permite determinar hasta cuanto puede soportar el proyecto de

manera rentable los cambios en estos factores.

Los factores que se someten a cambio son: el costo de construccion del
proyecto, el precio de venta de las casas, el tiempo de ventas y el tiempo de

construccion del proyecto.

6.8.1 Sensibilidad a la variacion del costo de construccioén

Para medir la sensibilidad a la variacion del costo de construccion, se considera
que también varian en la misma proporcién los gastos de fiscalizacion y de
gerencia, ya que a estos se los ha definido como un porcentaje de los costos

de construccion.
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Grafico 6-7. Comportamiento del VAN y la TIR a variaciones en costos de
construccion
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Al someter al flujo de caja del proyecto a variaciones del costo de construccion

se obtiene el comportamiento del VAN y de la TIR mostrado en el grafico 6.7.

De acuerdo al comportamiento mostrado, el VAN disminuye en 8.114 USD por

cada punto porcentual de incremento en los costos de construccion.

La TIR disminuye en 1,6 puntos porcentuales por cada punto porcentual de

incremento en los costos de construccion.

El proyecto pude soportar hasta un incremento de algo méas del 15 % de los
costos de construccion para mantener la rentabilidad exigida.

6.8.2 Sensibilidad a la variacion del precio de venta

Para el caso de determinar la sensibilidad a la variacion al precio de venta, se
considera que los gastos de venta varian en la misma proporcion. Esto se debe

a que los gastos de venta son una comisién del 4 % del valor de ventas
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obtenido. Una variacién en los precios también provoca una variacion en los

gastos de venta.

Grafico 6-8. Comportamiento del VAN y la TIR a variaciones en precios de venta
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Al someter al flujo de caja del proyecto a variaciones del precio de venta se

obtiene el comportamiento del VAN y de la TIR mostrado en el grafico 6.8.

De acuerdo al comportamiento mostrado, el VAN disminuye en 13.082 USD

por cada punto porcentual de disminucion en los precios de venta.

La TIR disminuye en 2,6 puntos porcentuales por cada punto porcentual de

disminucién en los precios de venta.

El proyecto pude soportar hasta una disminucion de alrededor del 9,5 % en los

precios de venta para mantener la rentabilidad exigida.
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6.8.3 Sensibilidad a la variacion del tiempo de ventas

Para poder medir la sensibilidad a la variacién en el tiempo de ventas, se utiliza
como herramienta la distribucion de los ingresos por ventas entre todos los

meses que duran las ventas en funcién del plan de pagos.

Grafico 6-9. Comportamiento del VAN y la TIR a variaciones en tiempo de venta
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El ajuste del grafico a una funcion polindmica de segundo orden es la que

mejor se adecla a la serie de datos.

La serie de datos de la TIR en funcién de la variacién de la velocidad también

se ajusta mejor a una funcién polinémica de segundo orden.

Al someter al flujo de caja del proyecto a variaciones del tiempo de venta se

obtiene el comportamiento del VAN y de la TIR mostrado en el grafico 6.9.
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Como el VAN y la TIR no varian linealmente en funcion del tiempo de ventas,
no se puede obtener una relacion directa entre la variacion de cada unoy la

variacion del tiempo de venta de una manera generalizada.

Sin embargo se puede obtener esta relacién para cada momento en el tiempo
de venta al derivar la funcién, ya que el valor de la pendiente en ese momento

de venta serd igual a la sensibilidad en ese momento del tiempo de venta.

De esta manera se pueden obtener los datos expresados en la tabla 6.7.

Tabla 6-7. Sensibilidad del VAN y la TIR para el incremento de tiempo en cada tiempo

de venta
A VAN en miles de USD -3,351 | -3,556 | -3,760 | -3,964 | -4,169 | -4,373 | -4,578 | -4,782
ATIR -1,53% | -1,49% | -1,45% | -1,41% | -1,37% | -1,33% | -1,29% | -1,25%

Estos valores se pueden interpretar de la siguiente manera:

Cuando se presenta una tendencia de incremento al tiempo de ventas en torno
a un tiempo de ventas de 8 meses, el VAN disminuye en 3.556 USD, y la TIR

en 1,49 puntos porcentuales.

El proyecto puede soportar un incremento de tiempo de venta hasta cuatro
veces mayor, es decir, una velocidad de ventas de hasta una casa cada dos

meses.

6.8.4 Sensibilidad a la variacion del tiempo de construccion

Para determinar le sensibilidad del proyecto a la variacién del tiempo de

construccion del proyecto, se considera que los flujos de egresos de la
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construccion se los hace como desembolsos iguales en cada mes, y que no

afecta el flujo de egresos en gerencia y fiscalizacion.

Grafico 6-10. Comportamiento del VAN y la TIR a variaciones en tiempo de
construccion
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Al utilizar este modelo para medir la sensibilidad financiera del proyecto a este
factor, hay que tomar en cuenta que el flujo base se elabor6 en funcién a los
cronogramas valorados de obra, y no a una distribucién equitativa de los

egresos.

Esto genera una diferencia entre el VAN original y el VAN del modelo al tiempo
base de ejecucion menor del -4 %. Se define al modelo como bastante ajustado

a la realidad.
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Al someter al flujo de caja del proyecto a variaciones del tiempo de
construccion se obtiene el comportamiento del VAN y de la TIR mostrado en el

gréfico 6.10.

De acuerdo al comportamiento mostrado, el VAN disminuye en 6.914 USD por

cada punto porcentual de incremento en el tiempo de construccion.

Si bien es cierto para el caso del VAN se presenta un comportamiento lineal en
Su variacion, para el caso de la TIR el comportamiento de variacién se ajusta

mas a una funcion polindbmica de segundo orden.

La tabla 6.8 muestra la disminucion de la TIR en cada momento de la etapa de

construccion para cuando se tiende a incrementar el tiempo de construccion.

Tabla 6-8. Sensibilidad de la TIR para el incremento de tiempo en cada tiempo de
construccion

ATIR -2,33% | -2,17% | -2,01% | -1,85% | -1,69% | -1,53% | -1,37% | -1,21% | -1,05%

El proyecto puede mantenerse rentable incluso hasta con un tiempo de

ejecucion de obra de 30 meses, es decir 10 meses mas de los planificado.

6.9 Proyecto con crédito

6.9.1 Flujo de caja con crédito

El proyecto va a ser financiado en una parte con crédito. De acuerdo al flujo

base y al aporte de capital propio por parte del promotor se determina el

momento en que sera necesario tener crédito para completar el proyecto.

En funcidén de aquello en el mes 11 del proyecto se requiere de crédito para

cubrir los egresos.
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Tabla 6-9. Flujo de caja con apalancamiento
Concepto M1 M2 M3 M4 M5 M6 M7 M8 M9 | M10 | M11 | M12 | M13 | M14 | M15 | M16 | M17 | M18

Ingresos Ventas 0,001 0,00| 22,41| 33,62| 44,82| 56,03| 67,24| 67,24| 67,24| 44,82| 33,62| 22,41 11,21 0,00 0,00/ 0,00/ 0,00(1098,18
Ingreso Crédito 295,00
Total Ingresos 0,001 0,00| 22,41| 33,62| 44,82| 56,03| 67,24| 67,24 67,24| 44,82]|328,62| 22,41 11,21 0,00 0,00 0,00/ 0,00(1098,18
Terreno 190,00
Costos Directos 0,00 0,00 0,00 0,00 63,77| 97,56|118,88| 82,34| 72,55|116,67| 89,32| 76,93| 63,18| 56,35 42,65 24,80 0,00 0,00
Costos Indirectos 12,60| 13,23| 16,68 15,18| 16,47| 16,47| 16,47 16,47 16,47| 3,03 3,03| 3,03 3,03 3,03 3,03] 3,03 1,73 1,73
Pago de Capital 295,00
Pago de Intereses 23,845
Total Egresos 202,60| 13,23| 16,68| 15,18| 80,24|114,03|135,35| 98,81 89,02 119,70| 92,35| 79,96 66,21 59,38| 45,68| 27,83 1,73 320,58
Flujo de Caja -202,6| -13,2 5,7 18,4 -35,4| -58,0| -68,1| -31,6( -21,8| -74,9| 236,3| -57,5| -55,0( -59,4| -45,7| -27,8 -1,7 777,6
Ingreso Acumulado 0,0 0,0| 22,41| 56,03| 100,85 156,88| 224,12| 291,35| 358,59( 403,41| 732,0| 754,4| 765,6| 7656 765,6| 7656| 765,6| 1863,83
Egeso Acumulado |[202,60| 215,8| 232,5| 247,7| 327,9| 442,0| 577,3| 676,1| 765,2| 884,9| 977,2| 1057,2| 1123,4| 1182,7| 1228,4| 1256,2| 1258,0| 1578,54
Saldo Acumulado -202,6| -215,8( -210,1| -191,7| -227,1| -285,1| -353,2| -384,8| -406,6| -481,4| -245,2| -302,7| -357,7| -417,1| -462,8| -490,6| -492,3 285,29

Valores en miles de USD

El requerimiento de crédito es de 295.000 USD, y se considera como un solo

ingreso dentro del flujo. El capital y el interés del crédito también se lo paga en

un solo desembolso al fin del proyecto debido a que no se puede amortizar

porque los saldos en el flujo no lo permiten.

La tasa de interés con la cual se adquiere el crédito es de 10,92 % efectiva

anual, es decir de 0,78 % compuesta mensual, correspondiente a la tasa

efectiva anual referencial del mes de junio para pequefias y medianas

empresas publicada por

la superintendencia de bancos y seguros

(www.superban.gov.ec/medios/PORTLADOCS/downloads/main/tasas_activas_

pasivas_efectivas.xIs).

6.9.2 Ingresos mensuales y acumulados con crédito

Para el caso del flujo apalancado se presenta un ingreso adicional de 295.000

USD en el mes 11. Esto se traduce la presencia de una escalera ascendente

en el mes 11 sobre la linea del ingreso acumulado.

136




ANALISIS FINANCIERO ARKE

Grafico 6-11. Ingresos mensuales y acumulados con crédito
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6.9.3 Egresos mensuales y acumulados con crédito

A diferencia del grafico de egresos mensuales y acumulados del proyecto puro
(grafico 6.3), en el del proyecto apalancado se observa la presencia de un
egreso grande en el mes 19 del proyecto, correspondiente al pago del capital y
de los intereses del crédito, traducido en un aumento subita en la linea de

egresos acumulados al final del proyecto.
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Grafico 6-12. Egresos mensuales y acumulados con crédito
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6.9.4 Saldos mensuales y acumulados con crédito

En el mes 11 se presenta un saldo mensual favorable provocado por el ingreso
del crédito en el flujo. En la linea del saldo acumulado se presenta una escalera

que recorta el saldo negativo por efecto del ingreso del crédito.

El saldo maximo que se presenta corresponde al valor del capital propio
aportado por el promotor, es decir 468.363 USD (incluido el aporte del valor del
terreno).
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Grafico 6-13. Saldos mensuales y acumulados con crédito
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6.9.5 Resultados del proyecto con crédito

El resultado del proyecto se resume en la Tabla 6.10 se resumen los resultados

del proyecto.
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Tabla 6-10. Cuadro de resultados del proyecto con crédito

Resultados

Gastos en USD

Terreno 190.000,00
Planificacion 19.370,00
Permisos, aprobaciones y derechos 4.500,00
Construccion 905.000,00
Gerencia 15.500,00
Fiscalizacion 15.500,00
Ventas y Promocién 94.125,00
Gastos legales 15.700,00
Costo financiero 23.845,00
Total en USD 1.283.540,00

Ingresos en USD
Ventas 1.568.830,00
Total en USD 1.568.830,00
Utilidad en USD 285.290,00
% de utilidad sobre ventas 18,18%

Los valores de los ingresos totales corresponden al ingreso acumulado al final
del proyecto en el grafico 6.14. Lo propio ocurre con el valor de los gastos
totales con el egreso acumulado al fin del proyecto.

El saldo acumulado al final del proyecto corresponde a la utilidad del mismo y
es igual a la diferencia entre el ingreso acumulado y el gasto acumulado al final

del proyecto.
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Grafico 6-14. Ingresos, egresos y saldos acumulados del proyecto con crédito
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Se puede observar claramente la incidencia del ingreso del crédito en el mes

11 tanto en el ingreso acumulado, como en el saldo acumulado.

6.9.6 VAN del proyecto con crédito

El VAN del proyecto apalancado es de 134.303 USD, es decir 9.385 USD mas
gue el VAN del proyecto puro. Este incremento en el VAN apalancado se

presenta porque la tasa de interés del crédito es menor a la tasa de descuento

requerida en el proyecto.

Este incremento tampoco es muy significativo, ya que el requerimiento del
crédito es de alrededor del 23 % de los costos.
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Grafico 6-15. Comparacion entre la variacion del VAN con respecto a la tasa de
descuento en proyecto puro y proyecto con crédito
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En el grafico 6.15 se puede observar la variacion del VAN con respecto a la
tasa de descuento en el flujo del proyecto puro, frente a la variacion del VAN
con respecto a la tasa de descuento en el flujo del proyecto apalancado

6.9.7 TIR del proyecto con crédito

La TIR para el flujo del proyecto apalancado es de 56.69%, presentdndose un
incremento con respecto a la TIR del proyecto puro de 9,65 puntos

porcentuales.
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6.10 Conclusiones

Del analisis financiero se pueden sacar las siguientes conclusiones:

El proyecto es viable financieramente, sin considerar las fuentes de

financiamiento, es decir, considerando solo el flujo base puro.

El proyecto ofrece un comportamiento al cambio de los factores de tal
manera que permite absorberlos sin dejar de otorgar la rentabilidad
esperada dentro de rangos de variacién amplios.

El proyecto presenta una mayor sensibilidad a la variacion de los costos
mas que a cualquier otra variacion de factores, por lo que se debe

manejar muy cuidadosamente la politica de precios.

El proyecto es viable financieramente bajo el esquema de fuente de

recursos y crédito para cubrir todos los costos.

Debido a que el nivel de preventas es demasiado corto y a que se trata
de un proyecto pequefio, el maximo nivel de inversion requerido se

presenta en el penultimo mes del proyecto.
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GERENCIA DEL PROYECTO ARKE

Introduccioén

Este capitulo contiene los elementos mas importantes para llevar a cabo una

gerencia ordenada que permita gestionar con éxito el Proyecto Portal de

Madeiros.

Para ello se utiliza como una guia los procedimientos basicos propuestos por el

Ten Step.

7.2 Definicién del Proyecto

7.2.1

Objetivos

Construir un conjunto de catorce casas en doce meses con una
variacion maxima del 5% del costo total de construccion.

Vender dos unidades por mes, para un tiempo de ventas total de siete
meses, teniendo un periodo de preventas de dos meses.

Iniciar las preventas al inicio del tercer mes del proyecto.

Completar toda la fase de disefios y estudios en dos meses.

Obtener el registro de planos arquitecténicos aprobados maximo en un
mes y medio después del inicio de los disefios.

Obtener el permiso de construccion maximo al inicio del cuarto mes del
proyecto.

Obtener la declaratoria de propiedad horizontal maximo hasta el inicio
del mes doce del proyecto para escriturar las propiedades.

Obtener el permiso de habitabilidad maximo hasta el inicio del mes

quince, es decir hasta un mes después de terminada la obra.
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7.2.2 Alcance

El alcance del proyecto incluye:

e Estudios, planificacion y disefios requeridos para el proyecto.

e Construccion de un conjunto habitacional de 14 unidades en dos
plantas, con edificacion de uso comunal, guardiania, 32 unidades de
parqueo, cerramiento del conjunto, jardines particulares, y areas verdes
y de circulacién comunales.

¢ Venta de las 14 unidades familiares.

e Promocion y publicidad del conjunto.

El alcance del proyecto no incluye:

e Estudios de prefactibilidad y factibilidad.

e Administracion y mantenimiento del conjunto una vez concluida la
construccion.

e Gestion para obtener el financiamiento para el proyecto.

e Tramites para la compra de lineas telefénicas particulares.

e Contratacion de servicios de television por cable.
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7.2.3 Organizacién

La organizacion del proyecto se resume en el organigrama que se presenta a

continuacion:

Promotor del
Proyecto

Gerente del
proyecto

Fiscalizador

Empresa
Comercializadora

Empresa
Constructora

Oficina de
arquitectura
planificadora

Profesionales
especialidades

Grafico 7-1. Organigrama del Proyecto Portal de Madeiros
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7.2.4 Enfoque

El proyecto es desarrollado por un promotor privado, a quien se lo identifica
como el patrocinador. El patrocinador contrata un gerente para gestionar el

proyecto, siendo éste el responsable del éxito del proyecto.

El gerente se encargara de buscar alternativas para los estudios y planificacion,
para la construccidn y para las ventas y la promocion del proyecto, dentro de
las cuales el patrocinador escogera la empresa o profesional que crea mas
conveniente para llevar a cabo estas fases del trabajo.

El gerente se encargard de coordinar y gestionar a cada una de estas
empresas o profesionales con el fin de que el proyecto sea exitoso.

Asi mismo el patrocinador designara un fiscalizador de entre varias alternativas
que presente el gerente. El fiscalizador se encargara de controlar la calidad
exigida al constructor, asi como de realizar el seguimiento de los procesos y el

cumplimiento de las fecha.

El patrocinador designara a un abogado o firma de abogados especializados en

el sector inmobiliario para las gestiones legales.

El gerente debe coordinar y controlar a los disefiadores, al constructor, a la
empresa que realiza las ventas y la publicidad, al fiscalizador y a la firma o
abogado que preste los servicios profesionales, y responder al patrocinador por

el proyecto.

7.2.5 Esfuerzo estimado

El esfuerzo estimado u horas hombre requeridas para la ejecucion del proyecto

es de aproximadamente 70.000 horas hombre.
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7.2.6 Costo Estimado

El costo estimado del proyecto (sin incluir el costo financiero) es de 1,260.000
USD.

7.2.7 Duracion Estimada

La duracién estimada del proyecto es de 19 meses, desde el arranque con la

fase de disefio y planificacion, hasta el fin del proyecto en el respectivo cierre.

7.3 Gestion del Plan de Trabajo

Para facilitar la gestion del plan de trabajo se emplean como herramientas el
Esquema de Division del Trabajo (EDT), El Cronograma de actividades y la

determinacion de los Hitos méas importantes del proyecto.

Se debe hacer un seguimiento Plan de Trabajo y su respectiva actualizacién y
evaluacion semanal, para tomar acciones correctivas en caso de ser

necesarias.

7.3.1 Esquema de Division del Trabajo (EDT)

El Esquema de Division del Trabajo para el proyecto se lo representa en el

gréafico a continuacion.
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Grafico 7-2. EDT Proyecto Portal de Madeiros
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7.3.2 Cronograma

El Cronograma para la gerencia del proyecto se lo adjunta en la seccion de

anexos, en el Anexo 5.

7.3.3 Hitos

El cuadro presentado a continuacién resume los principales hitos del Proyecto

Portal de Madeiros.

Tabla 7-1. Hitos del Proyecto Portal de Madeiros

Evento Fecha
Inicio del proyecto 12 de octubre de 2009
Inicio de ventas 12 de noviembre de 2009
Inicio de obras 25de enero del 2010
Entrega de obras 07 de enero del 2011
Inicio de entrega de casas 10de enero del 2011
Fin de entrega de casas 14 de enero del 2011
Fin del proyecto 15 de abril del 2011

7.4 Gestion de Cambios

Para los cambios al alcance se realizara una solicitud de cambio, la cual se
registrard en una bithcora de cambios. Se analizara si ésta afectara el
cronograma y el presupuesto. Si no se afectan, se enviaran al patrocinador del

proyecto para su aprobacion.
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Si se afecta el cronograma y/o el presupuesto se debe determinar cuanto
cuesta el cambio y cuanto afecta al cronograma, para proceder a la aprobacion

del patrocinador.
Ningun cambio al alcance se lo realizara sin la aprobacién del patrocinador.

Si los cambios son requeridos por los clientes, y son referentes a configuracion
o especificacion, también se lo debe hacer por medio de una solicitud, para
archivarla en la bitdcora de cambios, determinar el costo y el impacto en el

calendario, y proceder a la aprobacion del patrocinador y del cliente.

Los cambios pequefios se deberan agruparlos en paquetes para su aprobacion

por parte del patrocinador.

Los cambios aprobados deben ser incorporados al plan de trabajo para que

éste sea actualizado y modificado

7.5 Gestion de Polémicas

Cuando se presente algun incidente o problema en el proyecto que ponga en
peligro el avance del mismo, se anotara por escrito en una ficha de polémicas,
y se registrara en una bitacora de polémicas. Si se identifica que es un
problema que representa una amenaza para el proyecto, se involucrara al

patrocinador para encontrar una solucion conjunta.

La solucién se debe incorporar al plan de trabajo, junto con su impacto en el

presupuesto como en el calendario.

7.6 Gestion de la Comunicacion

La comunicacion se manejara en dos niveles.
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El primero es el que mantendra el gerente del proyecto con el patrocinador.
Para ello se mantendra una reuniéon mensual, y adicionalmente se realizara un
informe quincenal para el patrocinador en el que se dard a conocer el estado

del proyecto.

También se mantendrd comunicacion por teléfono y correo electrénico

procurando involucrar proactivamente al patrocinador.

En un segundo nivel se mantendra una reunién semanal conjunta con el
constructor, el fiscalizador y los profesionales que participaron en las diferentes
disciplinas en la fase de planificacion, de las cuales se elaborara un acta que

refleje lo tratado en estas reuniones con las respectivas resoluciones.

En reuniones quincenales se mantendra la comunicacién con un representante

de la empresa contratada para la comercializacion y la publicidad del proyecto.

7.7 Gestion de la Calidad

Los parametros y estandares de calidad se los definiran y revisaran juntamente
con el fiscalizador previo al arranque del proyecto. El fiscalizador hara el
seguimiento y el control de calidad en la fase de construccion en funcién de los
parametros establecidos previamente.

Asi mismo, junto con el gerente, el fiscalizador har4 una revision quincenal de
los procedimientos en la ejecucion para asegurar que se alcance la calidad

requerida en el proyecto.
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8.1 Introduccidn

Este segmento dedica una breve capitulacion de los documentos y requisitos

legales para llevar a cabo el Proyecto Portal de Madeiros.

En cada una de las diferentes fases del proyecto se requiere cumplir con
requisitos exigidos por entidades publicas como el Municipio de Quito y sus
respectivas empresas dependientes o Cuerpo de Bomberos, asi como las

requeridas en las transacciones comerciales de bienes inmobiliarios.
8.2 Fase de Planificacién
8.2.1 IRM

Previo a la fase de planificacion es necesario obtener el IRM o Informe de
Regulacion Metropolitana con el fin de conocer cuales son las regulaciones de
desarrollo que presenta el lote donde se implanta el proyecto. Asi mismo

permite conocer si es que existen afectaciones.
Para su obtencion el pago del impuesto predial del lote debe estar actualizado.

En el caso especifico el lote no presenta afectaciones que requieran otros

tramites o documentos legales.

De ser posible el IRM debe ser obtenido antes del hito marcado como inicio del
proyecto en el capitulo de Gerencia.

8.2.2 Contratos de servicios profesionales

Para cada proveedor de servicios profesionales se debe elaborar un contrato.

Asi se firma un contrato individual con el arquitecto planificador, el ingeniero
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estructural, el ingeniero sanitario, el ingeniero eléctrico, el fiscalizador, el

gerente y el abogado.

8.2.3 Registro de planos

Una vez que la planificacion y disefios arquitectonicos cumplan con las normas
municipales y esta a un nivel de disefio definitivo se procede a efectuar el

registro de los planos en el Municipio.

No es de caracter obligatorio registrarlos en el Colegio de Arquitectos de
Pichincha, pero se recomienda hacerlo, ya que éste brinda asesoria para
revisar el cumplimiento de normas municipales previo al registro en el

Municipio.

8.2.4 Permiso de Construccion

El permiso de construccion es el documento habilitante que otorga el Municipio
pera poder edificar el proyecto. Para ello es necesario haber completado el
registro de planos arquitecténicos, presentar el informe de estudio de suelos, y
los planos de disefio de las especialidades con las respectivas memorias de
calculo. Adicionalmente se deben obtener los sellos del Cuerpo de Bomberos

que certifican el cumplimiento de las normas exigidas por el mismo.

Un requisito necesario para tener el permiso de construccion es que el lote esté
libre de gravamenes por lo que se debe obtener también el certificado de
desgravamenes en el Registro de la Propiedad.

Para la obtencién del permiso de construccion también es necesario adjuntar
los formularios de la EMAAPQ (Empresa Municipal de Alcantarillado y Agua
Potable) que refieran la factibilidad de disponibilidad de servicios, asi como la

entrega de una podliza de garantia.
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El permiso de construccion se lo debe obtener después de completados todos
los disefios y haber registrado los planos, durante la fase de preventas, no

debera tardar mas de dos semanas en ser conseguido.

8.2.5 Solicitudes de conexidn de servicios

Una vez que se tenga el permiso de construccidn se procede a solicitar la

conexion de los servicios.

Para el caso del agua potable y el alcantarillado pueden ser las conexiones
definitivas, y para la Empresa Eléctrica con una solicitud de un medidor, que
luego se convertird en el medidor de servicios generales, pero que mientras

dure la obra permitira obtener suministro de energia eléctrica.

Desde el ingreso de la solicitud hasta la interconexién pueden pasar hasta tres
semanas, por lo que el tramite hay que hacerlo apenas se obtenga el permiso

de construccion para poder hacer las conexiones mientras duren las preventas.

8.3 Fase de Construccién
8.3.1 Contrato de construccion
Una vez definido quien sera el constructor responsable por la ejecucion de las

obras, se debe elaborar un contrato con el mismo.

La designacién del constructor se la realiza en la fase de preventas,

preferentemente al inicio de éstas.
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8.3.2 Municipio

Durante la fase de construccion se requiere solicitar las tres inspecciones por
parte del municipio, quien debe elaborar el respectivo informe. La inspeccion
final se hace una vez concluida la obra y el informe debe ser favorable para la
devolucion de la garantia y el permiso de habitabilidad, que es el que permite

que las viviendas puedan ser ocupadas.

Por lo general las inspecciones se realizan una al inicio de la obra, otra a la

mitad de la ejecucion, y la final a la conclusién de obras.

8.3.3 Cuerpo de Bomberos

El Cuerpo de Bomberos también debe realizar una inspeccion final de la obra
para constatar el cumplimiento de las normas y elaborar un informe favorable

gue también es uno de los requisitos para obtener el permiso de habitabilidad.

8.3.4 Empresa eléctrica

A la empresa eléctrica se debe solicitar la instalacion de los medidores
individuales de cada casa, asi como la instalacion del transformador y la

interconexion final a la red eléctrica.

La instalacion del transformador y la interconexion final se las debe hacer con
la suficiente anticipacion de tal manera que permitan hacerla una vez que las

obras de eléctricas generales hayan sido concluidas.

158



REQUERIMIENTOS LEGALES ARKE

8.4 Fase de Ventas

8.4.1 Contrato con la comercializadora y agencia de publicidad

Una vez designada la empresa que comercializara las casas se firmara un
contrato con la misma. De igual manera con la empresa encargada de

publicitar el proyecto.

8.4.2 Promesa de Compra Venta

Para cada unidad de vivienda se elaborara una promesa de compra venta, para
firmarla a la reserva de una de las casas. En ella se incluyen los datos del
comprador, las formas de pago y los pazos acordados, la descripcion tamafo
de las viviendas y el anexo con los cuadros de acabados. Las promesas de

compra venta se elevan en una notaria a escritura publica.

8.4.3 Declaratoria de propiedad horizontal

La declaratoria de propiedad horizontal establece cuales son las areas exactas
de cada vivienda, con sus respectivos linderos y limites, las respectivas areas
de parqueo y bodegas que le corresponden, asi como las alicuotas de espacios

comunales para cada vivienda.

La declaratoria de propiedad horizontal debe ser ingresada al municipio para
que se le asigne un numero catastral y quede registrada en los catastros.
También debe ser ingresada al Registro de la Propiedad para legalizar las

escrituras.
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8.4.4 Escrituras

Las escrituras legalizadas certifican la propiedad de las casas ante la ley. Estas
se elaboran una vez que todos los tramites de la Declaratoria de Propiedad
Horizontal hayan sido completados, a fin de que queden legalizadas y poder
realizar el traspaso de dominio de las casas a los compradores, entregandoles

las escrituras a su nombre.

Con las escrituras a nombre de los compradores, éstos pueden obtener el
financiamiento con el crédito hipotecario, por lo que las escrituras deben estar

listas para cuando la obra se encuentre en un 70 % de ejecucion.

8.5 Hipotecas y Garantias

Debido a que una parte del proyecto se financia con crédito bancario, el
promotor requerird una garantia. Para ello elaborara una hipoteca sobre otra

propiedad diferente al lote en el cual se ejecutara el proyecto.
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9.1 Consideraciones

Los capitulos medulares del documento contienen cada uno su respectiva
conclusion, de alli que en este segmento Unicamente se procede a efectuar
una sintesis de las conclusiones mas importantes, mas una adicion de algunas

recomendaciones y observaciones.

9.2 Conclusiones Generales

e El pais ofrece todavia condiciones macro economicas para desarrollar el
proyecto, sin embargo, estas condiciones son dependientes de
mantener al dolar como moneda para poder manejarse dentro de un

rango de estabilidad.

e Las casas ofertadas en el proyecto cumplen con los requerimientos de la
demanda a la que va enfocado el proyecto, presentando un nivel

superior al promedio a los productos ofertados por la competencia.

e El sector de Cumbayéa ha experimentado un incremento en la absorcion
de unidades nuevas de vivienda, es decir, todavia presenta una

demanda suficiente para absorber las casas ofertadas en el proyecto.

e Técnicamente el proyecto es factible y no presenta mayores problemas

para su ejecucion.

e Los costos del proyecto son elevados, pero son correspondientes para el

segmento al que esta enfocado, por lo que quedan justificados.

¢ Financieramente el proyecto también es viable, ayudado en gran medida

porque es un proyecto de corta duracion.
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e La gerencia del proyecto no presupone mayores complicaciones siempre
y cuando se manejen los procedimientos y estandares para la direccion

de proyectos.

e En el aspecto legal no se presentan restricciones que involucren un
mayor esfuerzo mas alla de las documentaciones y tramites de rutina
necesarios en la mayoria de proyectos inmobiliarios para la venta de

viviendas.

9.3 Recomendaciones

e Se debe prestar especial atencion y esfuerzo en las ventas de las
unidades con el fin de lograr la velocidad meta de ventas que es de dos
casas por mes, por lo que se debe contratar una empresa profesional,
confiable y que tenga ya un buen nombre para la comercializacion del

proyecto.

e En gran medida los costos de construccion resultan elevados debido a
que todas las casas del proyecto son distintas. Podria resultar mucho
mas conveniente reducir a dos o tres tipos de casa, lo que puede
contribuir a reducir los costos, por ende a mejorar los beneficios, el VAN
y la TIR, asi como ser aun mucho mas flexible ante variaciones adversas

que pueden presentar los diferentes escenarios.
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