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Introduccion

El presente trabajo surge de la necesidad de contar con una metodologia que permita a los
ingenieros civiles incursionar en el campo de la promocion y anélisis de proyectos inmobiliarios,
teniendo como base los elementos mas relevantes para la toma de decisiones a la hora de invertir
en un proyecto inmobiliario.

La razon principal que me motivo a realizar este trabajo de investigacion, fue la necesidad en la
que me Vi objeto, ya que al iniciar mis practicas profesionales en un area de la ingenieria, como
la valuacion inmobiliaria me di cuenta que el analisis de proyectos desde el punto de vista
financiero es de suma importancia para garantizar el éxito de una inversion y dado a la
problematica que se vive en nuestro pais, como el déficit de vivienda, la sobre poblacion, el
desempleo vy la crisis financiera. Considero que es necesario conocer los principios y técnicas
para realizar una inversion con altos indices de éxito y de esta forma tener una herramienta mas
para tomar la mejor decision.

Debido a que en la practica de la ingenieria se presentan una gran cantidad de decisiones entre
disefios, procedimientos, planes y métodos alternativos que involucran una gran variedad de
cursos de accion alternativos y segun la decision tomada se requieren de diferentes cantidades o
montos de inversion, diferentes ingresos y costos de operacion que tienen un valor diferente en el
tiempo.

Objetivo

El presente trabajo tiene como objetivo presentar los principios para el andlisis financiero de
proyectos inmobiliarios habitacionales, asi como proporcionar una metodologia que nos
permita incursionar en la promocién de proyectos inmobiliarios habitacionales. Para que la
comunidad de Ingenieria civil se sensibilice sobre el enorme reto que enfrenta México e
impulse la promocién de desarrollos habitacionales, formando una buena planeacion de las
ciudades.



Resumen capitular

En el Capitulo | trataremos conceptos basicos de inversion, asi como los tipos de proyectos
inmobiliarios y sus aspectos generales de inversién, también trataremos conceptos basicos de
matematicas financieras y algunos ejemplos de la vida cotidiana para su mejor comprension.

En el Capitulo Il se hace un pequefio manual de los aspectos a considerar para el andlisis de la
factibilidad de los proyectos, haciendo hincapié en la normatividad vigente segun la entidad
federativa y en las caracteristicas del predio donde se pretende realizar el proyecto.

El Capitulo 11 consta de un caso practico en donde se realiza en analisis financiero de un
proyecto inmobiliario habitacional que se pretende edificar en el municipio de Nicolds Romero
Estado de México, dentro del mismo se aplican los conceptos basicos mencionados en el capitulo

Ly 1.

En el Capitulo IV se nombran las fichas técnicas de los principales desarrolladores de vivienda
de interés social en México, con la finalidad de dar a conocer las empresas que manejan el
negocio inmobiliario (analisis financiero, proyecto, construccion y comercializacion)
perfectamente

Finalmente se emiten las Conclusiones, en donde se espera que el presente trabajo sea de gran
ayuda para la comunidad e ingenieria civil de la Fes Aragon.

Justificacion

Actualmente en México existe una serie de problematicas como; la sobre poblacion, el déficit
de vivienda y la poca inversion para la generacion de empleos. Por lo cual el presente trabajo
pretende aportar las herramientas necesarias para incentivar a los inversionistas a invertir en la
generacion de vivienda y combatir el desempleo.

Asi mismo pretende despertar mayor interés en la comunidad de ingeniaria civil, en el anélisis
de proyectos inmobiliarios habitaciones puesto que desde mi punto de vista hace falta
sensibilizar a los alumnos y profesores sobre la importancia de este tema y sobre todo invitar a
impulsar desarrollos habitaciones, con estrategias de inversion atractivas.



CAPITULO |
Aspectos generales del analisis financiero de proyectos
inmobiliarios

1.1.-Conceptos Generales
¢ Qué es invertir?

Invertir es emplear recursos con el animo de obtener beneficios en el futuro, una Inversion es
una asignacion irreversible de recursos con la expectativa de obtener beneficios en el futuro que
es incierto.

Irreversible en el sentido de que una mala asignacién de recursos usualmente tiene un alto costo;
como minimo el costo de oportunidad de no asignarlos a otro uso.
El futuro es incierto y por lo tanto implica riesgo de no obtener los beneficios esperados.

¢ Qué es un proyecto de Inversion?

Como su nombre lo indica, un proyecto es, una intencion o pensamiento todavia no aceptado, de
emplear recursos en algo que en opinion de alguna de las dependencias de la empresa es
necesario o conveniente para el logro de sus objetivos, y del que se espera obtener beneficios a lo
largo de su vida, es decir la duracion del desarrollo del proyecto.

Para tomar la decision de aceptar o rechazar un proyecto, es preciso, primero, cuantificar los
recursos necesarios para llevarlo a cabo y, después comprobar que este empleo de recursos
resulta satisfactorio, de acuerdo con algun criterio previamente establecido.

¢ Qué es un proyecto inmobiliario habitacional?

Es la proyecciéon de una serie de viviendas en conjunto con caracteristicas similares entre si
como; localizacion, medio ambiente, arquitectura, nivel socio econémico, etc. Que tiene como
objetivo principal el beneficio social.

Tipos de Proyectos Inmobiliarios habitacionales

*Conjuntos Urbanos
Tipos de proyectos
Inmobiliarios Habitacionales *|_otificaciones en condominio

Conjunto Urbano: es una modalidad en la ejecucion de desarrollo urbano que tiene por objeto
estructurar, ordenar o reordenar, como una unidad espacial integral, el trazo de la estructura vial,
la division del suelo, la zonificacion y normas de usos y distintos del suelo, la ubicacion de
edificios y la imagen urbana de un sector territorial del centro de poblacion o de una region.




(" -Social progresivo
-Interés social
f o -Popular
*Habitacional < -Medio residencial
-Residencial alto
-Campestre

Conjuntos Urbanos < *Industrial o agroindustrial

*Abasto, comercio y servicios

*Mixto

La lotificacion para condominios podra ser de tipo vertical, horizontal y mixto.

Condominio vertical: la modalidad en la cual cada condémino es propietario exclusivo de un
piso, departamento, vivienda o local de un edificio y ademés copropietario de sus elementos o
partes comunes, asi como del terreno e instalaciones de uso general

Condominio horizontal: la modalidad en la cual cada condomino es propietario exclusivo de una
area privativa del terreno y en su caso, de la edificacion que se construya en ella, a la vez que
copropietario de las areas, edificios e instalaciones de uso comdn.

Condominio mixto: es la combinacion en un mismo predio de las modalidades antes sefialadas.

Etapas de desarrollo de un Proyecto de Inversion
Identificacion o formulacion.

Corresponde a las primeras etapas de desarrollo de un proyecto en la cual se exploran ideas, que
a pesar de la gran incertidumbre sobre su futuro, parecen ofrecer un potencial preliminar de
creacion de valor que de comprobarse permitird tomar las primeras decisiones de asignacion de
recursos.

Factibilidad.

En la etapa de factibilidad de un proyecto se busca disminuir la incertidumbre de sus resultados
recurriendo a estudios especificos que permitan una mayor confianza en sus prondsticos antes de
tomar las grandes decisiones de asignacion de recursos implicitos en la etapa de construccion o
ejecucion del proyecto.



Construccion o Ejecucion.

La etapa de construccion o ejecucion de proyectos comienza con la decision de asignacién de
recursos. Una vez iniciada y conforme avanza en su ejecucion se convierte en una etapa clave
caracterizada por el uso intensivo de herramientas de gerencia de proyectos.

El control del monto de los recursos empleados es clave para el desarrollo futuro del proyecto.

Etapas de desarrollo de un proyecto

Proyecte
Identificado
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¢ Quién lleva acabo un proyecto inmobiliario habitacional?

La formulacion, evaluacion y analisis de proyectos involucra el trabajo multidisciplinario de
administradores, contadores, economistas, ingenieros, etc., En un intento de conocer, explicar y
proyectar lo complejo de la realidad en donde se pretende introducir una nueva iniciativa de
inversion, con objeto de elevar sus probabilidades de éxito. Las caracteristicas formativas de
estos profesionistas, son detectar la posibilidad y definir el proceso de inversion en un sector

region o pais.

Nuestros clientes a los que también podemos Ilamar inversionistas, con su comportamiento
racional, espontaneo e intuitivo, generan iniciativas de inversion o ciclos de vida de proyectos
especificos, dichos inversionistas acuden a los profesionistas dedicados a formular y evaluar
proyectos de inversion, para que complementen la vision empirica y la accién empresarial,
mediante un planteamiento sistematico, metodoldgico y cientifico de los proyectos. Todo esto
con un afan de comprender y explicar la realidad socioecondémica que determinan los proyectos y
aportar asi sus opiniones sobre expectativas de rentabilidad, y recuperacion de inversiones.



De esta manera, para el inversionista tanto como para el profesionista, el proceso de inversion se
constituye en su objeto de analisis y, entre ambos van planteando y desarrollando sucesivamente
las diversas etapas del ciclo de la vida de los proyectos y opinando sobre su viabilidad técnico-
econdmica dentro del entorno del proceso de inversion.

Cabe sefialar que en México la orientacion de la inversion y de la actividad econdmica se realiza
a través de tres vertientes de accion: obligatorias para las empresas publicas; coordinadas para
algunas actividades econdémicas de fundamental importancia, desempafadas por el sector
privado y social e inductiva para el resto de las actividades.

No es obligacion de los sectores privado y social, el realizar analisis de preinversion basados en
la planeacién y programacion de la actividad econdmica de México. Sin embargo, esto no
suprime los riesgos inherentes a toda inversion. De ahi que, de acuerdo a los principios de
racionalidad econdmica, los promotores de proyectos productivos prefieren realizar los estudios
de preinversion ya que con esto valoran mejor los riesgos de sus iniciativas y elevan la
posibilidad de operar con eficiencia cuando los proyectos presentan resultados viables.

1.2.- Situacion de Vivienda en México

Aspectos demograficos en México

En el uno de los preliminares del Conteo de Poblacion y Vivienda 2010, realizado por el INEGI,
se contaron 106" 700, 000 habitantes en México, por ello, México esta entre los once paises mas
poblados del mundo, después de:

China, India, Estados Unidos de América, Indonesia, Brasil, Pakistan, Rusia, Nigeria y Japon.

En nuestro pais, las entidades con mayor nimero de habitantes son: Estado de México (14.6
millones), Distrito Federal (8.8 millones) y Veracruz (7.3 millones).

Los menos poblados son Baja California Sur (512 170), Colima (567 996) y Campeche (754
730).

¢ Cuanto ha aumentado?

De acuerdo al Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI) en su Pag.
(http://www.inegi.org.mx). Durante los Gltimos 50 afios, la poblacion en México ha crecido
cuatro veces: en 1950, habia 25.8 millones de personas; en el 2005, habian 103.3 millones.
Como dato interesante tenemos que en 1910 habia 15 millones de habitantes en todo el pais;
para el afio 2005 tan sélo en el estado de México habia méas de 14 millones de personas.




Avance de la mancha urbana

El total de la poblacion de un lugar esta constituida por personas de diferentes edades. Al dividir
una poblacién de acuerdo a su edad y sexo, en un tiempo determinado, se obtiene una piramide
poblacional.

A continuacién se presenta el avance de la mancha urbana en el Distrito Federal y Zona

metropolitana, desde 1950 hasta 1990.
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Déficit de vivienda en México

En Meéxico, La enorme importancia que otorgo la administracién pasada al sector la vivienda
resulto que a partir de 2000 se tiene un crecimiento importante tanto en la construccion como en
el otorgamiento de créditos a este sector. La edificacion de vivienda contribuye con
aproximadamente la mitad del PIB de la construccion, constituyéndose en los Ultimos cinco afios
como una de las industrias que presenta un mayor dinamismo y como uno de los elementos clave
para el crecimiento de nuestro pais.

A pesar de esto, las cifras sefialan que México aln presenta un importante déficit habitacional.
La piramide poblacional indica que la demanda en este sector continuara en aumento y el
numero de personas que solicitan vivienda se incrementara en los proximos afios. Sin embargo,
la estructura demografica es solo una de las variables que impactan el mercado de la vivienda y
para tratar de conocer la evolucion futura de este sector, tenemos que poner especial atencion a
otros indicadores como el empleo y las tasas de interés.

Debido a que el reto que enfrentara el pais en materia de vivienda en los siguientes 20 afios es
enorme y a la estrecha relacion que este sector guarda con la actividad econémica del pais, en
este punto de vista a continuacién se describe el escenario actual y las perspectivas del mercado
inmobiliario en México.

Situacion actual

Durante el sexenio pasado la inversion total de créditos para la vivienda experimento tasas de
crecimiento elevadas. En este periodo, la inversion paso de 59 mil 468 millones de pesos en el
afio 2000 a 223 mil 256 millones de pesos, en el afio 2006. Esta Gltima cifra representa un avance
de 40% en relacion al valor observado en 2005 y constituye el monto histérico mas alto del que
se tiene registro, impulsando principalmente por hipotecas mas competitivas y condiciones
econdmicas favorables.

El Il conteo de poblacién y vivienda 2005 indica que entre 2000 y 2005 se construyeron 2.5
millones de viviendas, con lo cual el numero total de casas ascendié a 24 millones para el 2008,
que albergan a 100 millones de habitantes y representaban un promedio de 4.2 personas por
hogar.

De acuerdo con estimaciones del INEGI, la poblaciéon moderara su ritmo de avance pero
continuard aumentando en términos absolutos hasta el 2044, afio en el que se pronostica alcanzar
una poblacion nacional de 122 millones 844 mil habitantes. Aunado a esto, a partir del afio
pasado y hasta 2028 la estructura de la pirdmide poblacional se modificard progresivamente y la
mayor parte de la poblacion se concentrard en personas de 25 a 50 afios de edad. Este cambio
constituye lo que cominmente se conoce como el bono demogréafico y tendra importantes
consecuencias en el mercado inmobiliario.

El bono demografico implica un incremento de la poblacion en edad de formar una familia y, por
lo tanto, de comprar una casa. ES por esto que se prevé que la demanda por vivienda continuara
en aumento por lo menos durante los préximos 20 afios. Ademas, debido a que existird un mayor
nimero de personas en edad de trabajar en relacién con la poblacién dependiente, esto derivard
en _un _mayor ingreso disponible para la adquisicion de una casa, siempre y cuando las
condiciones del mercado laboral sean positivas y estas personas se encuentren empleadas.




Piramide poblacional y Tendencias de crecimiento de acuerdo al Consejo Nacional de Poblacion
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1.3.- Definicion y objetivo de la evaluacién

Evaluar es medir, asignar valor, tasar, comparar, racionalizar, Bajo esta serie de sinénimos se
enmarca el andlisis de proyectos, que lleva decisiones tanto en la politica de desarrollo, como en
los de mas campos de la asignacion de fondos. Y se define segun la Organizacion de las
Naciones Unidas como un conjunto de estudios, antecedentes que permiten estimar el universo
de ventajas y desventajas que se derivan de asignar determinados recursos para la produccion de
bines y servicios. Es decir, el andlisis representa una serie de mecanismos que permiten
determinar la prioridad de un proyecto, a través de un analisis comparativo de los usos
alternativos que puedan tener los recursos invertidos o por invertir.

La evaluacion tiene como objetivo determinar hasta que punto las caracteristicas de un proyecto
corresponden a los patrones de uso optimo econémico, en las diferentes situaciones del contexto
general. Para facilitar el analisis se obtienen coeficientes numéricos que, expresados como
parametros, reflejan las ventajas de un proyecto. Normalmente el numerador expresa ventajas y
el denominador desventajas por lo tanto, entre mayor sea el coeficiente mejor es el proyecto en la
escala de prioridades.

La evaluacion financiera de un proyecto es un andlisis micro econémico, tomando como objeto
la investigacion a la unidad productiva, considerando Unicamente los efectos directos en costos,
gastos e ingresos valorados a precios de mercado.

Los resultados de la evolucion se expresan en un conjunto de indicadores que miden los
beneficios esperados, las ventajas de realizar la inversion, los cuales sirvan para decidir si los
recursos se arriesgan o se destinan a otra actividad o bien se dejan donde estan.

1.4.- Principales Indicadores Financieros

Tasa interna del retorno (TIR). Es la tasa de actualizacion que iguala el valor presente de los
ingresos totales con el valor presente de los egresos totales de un proyecto en estudio. La TIR
obtenida se puede comparar para fines de aprobacién y para la toma de decisiones con:

1.- El costo del financiamiento real, o con las tasa promedio de rentabilidad de otros proyectos
similares dentro del sector, cuando los flujos estan en términos reales.

2.- El costo del financiamiento nominal, cuando los flujos se encuentran en términos nominales,
o0 cuando no estan incluidos en los flujos los costos de financiamiento.

3.- Otras tasas de referencia siempre y cuando sean coherentes con la forma que estan
determinados los flujos.

Valor Presente Neto (VPN). Es el valor obtenido mediante la actualizacion de los flujos
netos del proyecto (Ingresos menos egresos) considerando la inversion como un ingreso a
una tasa de descuento determinada previamente. Si el VPN es positivo se considera que el
proyecto es favorable, ya que cubre el nivel minimo. Si el VPN es negativo, la rentabilidad esta
por debajo de la tasa de aceptacion y por lo tanto, el proyecto debe descartarse.
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Relacion Beneficio- Costo (B/C). Es el cociente de los flujos descontados de los beneficios o
ingresos del proyecto sobre los flujos descontados de los costos o egresos totales del
proyecto. Al igual que en el caso del VPN se requiere de establecer una taza de actualizacion
apropiada. Si la relacion B/C es menor a 1, el proyecto es desfavorable, pues nos indica que la
tasa aplicada no cubre sus costos. Si la B/C obtenida para un proyecto particular se compara con
la obtenida entre otros proyectos para fines de decision dentro del sector.

1.5.- Matematicas financieras

A continuacion se exponen las bases de los modelos que se utilizan en el anélisis de decisiones
econdmicas y financieras, ya que en el desarrollo mundial y las dificultades en el manejo de
inversiones que resulta de la desvalorizaciébn monetaria, demanda a ingenieros que tengan
conocimiento de estas, para que de esta forma se tengan las bases suficientes para posteriormente
interpretar y calcular los indices necesarios para la evaluacion de proyectos.

Dentro del ciclo de vida de los proyectos de inversion hay un elemento indicador que atrae
poderosamente la atencién de grupos de inversionistas (sobre todo del sector privado) antes de
tomar la decision de invertir. Este elemento es la tasa de interés que obtendria al abstenerse de
consumir su capital acumulado para invertirlo en alguna actividad productiva, con la
disponibilidad de esperar, para obtener en un futuro su rendimiento.

De este planteamiento surge el concepto de interés, mediante el cual se manifiestan
reconocimiento del valor del dinero en el tiempo. Conociendo que el capital es un recurso
escaso, tiene como todo factor de produccion, un costo. Este costo es relativo y representa una
medida sencilla de evaluar la prioridad de un recurso dentro del esfuerzo econémico.

El interés se define como la renta que se paga por utilizar dinero, capital prestado, o como la
renta que se gana al invertir nuestro dinero. Aunque una inversion sea financiada por fondos
externos, es de reconocer que el capital tiene un costo de utilizacion, ya que una utilidad podria
recibirse de él.

Puesto que, ya sea que solicitemos prestado capital o0 demos prestado, o en su defecto se invierta,
conviene conocer una serie de formulas de equivalencias con las cuales evaluar el rendimiento
obtenido de una determina inversion, o bien el costo real que representa una determina fuente de
financiamiento.

1.6.- Valor del dinero a través del tiempo

Debido a que el dinero puede ganar un cierto interés cuando se invierte en un determinado
periodo, usualmente un afio, es muy importante reconocer que un peso que se reciba en el futuro
tendra un valor menor que un peso que se tenga actualmente. Es exactamente esta relacion entre
el interés y el tiempo, lo que conduce al concepto del dinero a través del tiempo, es decir, un
peso que se tenga hoy puede acumular intereses durante un afio, mientras un peso que se reciba
en un afio no producird un rendimiento, por lo tanto el valor del dinero a través del tiempo
significa que cantidades iguales de dinero no tienen el mismo valor si se encuentran en puntos
diferentes en el tiempo y si la tasa de interés es mayor a cero.
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Este concepto se fundamenta, en la tasa de interés, también conocida como tasa de interés de
oportunidad o tasa de interés de equivalencia, que sirve para cuantificar la oportunidad que el
dinero tiene de crecerse, y se define como el porcentaje que representa la cantidad adicional (CF
0 VF) que se recibe con respecto a la cantidad que se invirtié o presto (VP), al termino de un
periodo (en un mes, un trimestre, un semestre o un afio). Matematicamente se expresa como:

_VF
VP

1.7.- Tipos de Interés
El interés puede ser simple 0 compuesto:

El interés simple se define como la tasa que se cobra o se paga por concepto de una inversion
inicial en funcion del tiempo y afectado por una tasa de interés de oportunidad.

Por lo general esta asociado a prestamos e inversiones cuya naturaleza es a corto plazo y el
comportamiento del interés simple, es similar al comportamiento de una funcion lineal, en donde
el capital invertido se mantiene en forma constante en toda la operacion y los intereses cobrados
0 pagados son los mismos para cada periodo y se expresa por la siguiente ecuacion.

VF =VPi +VP

El interés compuesto, este tipo de interés es el que mas se utiliza para cualquier_tipo de operacion
comercial, ya que los intereses también ganan intereses a partir de un periodo que se llama
capitalizacion, es decir, el interés compuesto es aquel que al final de cada periodo se agrega el
capital reinvirtiéndose (se capitaliza).

El comportamiento del interés compuesto, es similar al comportamiento de una funcion
exponencial, es decir crece en razon geométrica, en cambio el interés simple crece en progresion
aritmética.

El interés compuesto se expresa por la siguiente ecuacion.

VF =VP(L+i)"
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VE
VF 4

VE = VP(1 +i)f"
_‘n
VF = ¥Pui + VP b
y f
VF = VPni +VP
J"/ |
1
l I V] -
i 1 i
VP
£ =
o -
1 ) 4] 1 2 3 n
Comportamiento del Interés Simple Comportamiento del Interés Compuesto

1.8.- Equivalencia entre un valor actual (VP) y un valor futuro (VF)

La primera relacion de equivalencia fundamental es la que existe entre un valor actual de dinero
(VP) y un valor futuro (VF). Donde “i” como ya se menciono es la tasa de interés de oportunidad
por periodo, para que VF pesos recibidos dentro de un periodo sean equivalentes a VP pesos
recibidos hoy. Apoyéandonos en el razonamiento realizado en el interés simple y compuesto,
podemos determinar que un valor $VP actual equivale a un valor $VF dentro de n periodos,

siempre y cuando VF sea igual a VP = (1+1)"

En el siguiente grafico se aprecia la naturaleza explicita de esta formula

o
I
N
w

$ VP

Formula basica VF/VP:  VF =VP*(1+i)"

Foérmula basica VP/VF: VP =VF *(11_)n
+i
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1.9.- Tasa de interés nominal e interés efectivo

Por lo general, en la gran parte de los estudios financieros, las tasas de interés adoptadas son en
bases anuales, No obstante, es posible en la préactica, encontrar situaciones en las cuales, los
intereses se tengan que pagar de una manera mas frecuente, es decir ya sea cada semestre, cada
trimestre o cada mes.

Ante esta posibilidad es necesario mostrar que existe una clara diferencia entre pagar, por
ejemplo, una tasa del 2.5% mensual y pagar el 30% anual. Supdngase, que la empresa ACSA
requiere un préstamo por $ 10,000,000.00; un banco se los presta al 30% anual, pero una persona
se los puede prestar al 2.5% mensual, y el plazo para pagarlo es de un afio para ambos casos. Los
pagos en las dos situaciones serian de la siguiente manera:

VF,,., =107 (1+0.30)" =13,000,000.00

VF . =107(1+0.025)"” =13,448,888.24

persona

De lo anterior se observa que el 2.5% mensual no equivale al 30% anual; por lo que el interés
efectivo anual seria:

13,448,888.24 10,000,000
10,000,000

IEF = =0.3448 =34.5%

Donde: IEF=Interés efectivo anual
i= Interés nominal anual
m= NUmero de periodos en los cuales se divide el afio.

1.10.- Interés Real

Hay otra connotacién de interés, ademas del nominal y el efectivo, que es el interés real. Esto
normalmente se da en la practica, sobre todo en aquellas compras que se hacen a crédito, o bien
en los créditos que se obtienen de los bancos.

Por ejemplo. La empresa ACSA pide un préstamo al banco por $ 10,000,000.00 el banco para
este tipo de créditos otorga solo 6 meses para pagar, a un interés del 3.0% mensual si la persona
recibe los $ 10,000,000.00 menos los intereses generados por el préstamo.

¢Cudl seria la tasa interna real en esta operacién?

Solucion: La persona recibe efectivamente

VP =107 — (107 (1+0.03)° —107) =10" —1,940,523
VP =$8,059,477

La persona recibe $8,059,477 a cambio de pagar 10 millones dentro de 12 meses esto significa
que la tasa de interés real mensual en este préstamo es aquella que iguala los $ 8,059,4477 a
$ 10,000,000 dentro de 6 meses.
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10,000,000 = 8,059,477(1+i,)®

10*10°

5 055 )6 —1=3.66%

Despejando i, tenemos: i, = (

Por lo tanto la tasa de interés real del préstamo es de 3.66% mensual y que equivale al 53.99%
anual efectivo.

De una manera similar ocurre cuando se compra a crédito. Supongase que una tienda
departamental le ofrece un equipo electronico a un precio al pablico de $3,000; si lo paga de
contado se lo dejan en $2,550, pero si lo paga en mensualidades durante un afio, le cobra sobre el
precio al publico una tasa de interés mensual del 2.5%. Si la decision es comprarlo a crédito

¢Cual sera la tasa de interés real mensual y cual la tasa efectiva anual?

Antes de determinar la tasa de interés real, conviene conocer primero el pago mensual durante
los 12 meses del afio.

_ 3,000+ (3,000)(0.025)(12)
12

A =325

Por lo consiguiente la tasa de interés real (Ir) que iguala el valor presente en las 12
mensualidades de $325 con el valor de contado el cual es de $2,550 es;

- - 12
2,550 =325+ ({ T 1) —1,
I *@+i,)
Despejando Ir nos da que: Ir=7.3% mensual

Luego entonces si la compra a crédito, la tasa real mensual es de 7.3% vy la tasa efectiva anual es
de aproximadamente 133%. Hay dos razones por las que el interés real en este caso es
excesivamente alto. En primer lugar porque los interés se obtienen a partir del precio de crédito
($3,000).

En segundo termino, los intereses generados en el futuro (12 meses) se estan sumando como si
estuvieran en el mismo punto del tiempo.

Estos dos ejemplos muestran la importancia de manejar bien estos conceptos, ya que de esta
forma podran tomarse mejores decisiones en la compra de activos a crédito, o bien, se podran
escoger mejor las fuentes de financiamiento (las mas econémicas), con las cuales se compraran
los activos.
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I.11.-Perdida del valor adquisitivo de la moneda

No son comparables en el periodo cero, el dinero colocado a un interés dado, en una economia
donde no hay inflacion, al dinero puesto a un interés similar pero en una economia donde hay
pérdida del valor adquisitivo de la moneda, debido a la inflacion.

Veamos el comportamiento del dinero a través del tiempo en una economia sin inflacion.

$1300

0 i=30%anual

$1,000

En una economia con inflacion, supongamos que se gana el mismo interés pero a su vez la
moneda pierde el valor a un 20% anual. Sefialar o decir que la tasa de interés real es:

i, =i—i, =0.30-0.20=0.10
i, =10%

Deducir lo anterior es absolutamente incorrecto, ya que de acuerdo a esta tasa el valor al final del
afio seria:

1,000 x (1.10)=1,100

Sin embargo, si consideramos la pérdida del valor adquisitivo de la moneda, correspondiente a
una inflacion, tendriamos al final del afio:

(1,300)-(1,300)(0.20)=1,300 (0.80)
O bien 1,300-260= $ 1,040

Entonces tenemos que $ 1,040 de aqui a un afio serian equivalentes a $1,300(0.80) de hoy esto
significa que 1,040/1,000=1.04 y que la tasa de interés real devengada durante el afio serd de 4%
y no del 10% como se habia estimado erroneamente.

$1,000

[ i=4.0 % anual

$1,000
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Puesto que en el presente trabajo no tiene como objetivo deducir las formulas matematicas, a
continuacion se presenta la férmula para calcular la tasa real, para una situacion inflacionaria en
donde existe una perdida del poder adquisitivo.

VF =VPR, 1+ (i —i; —i,i))
VF =1,000(1+ (0.30 — 0.20 — ((0.20)(0.30))))
VF =1,040

En donde:

i= tasa de interés sin considerar la inflacion
i, = tasa de interés que corresponde a la pérdida porcentual anual

del valor adquisitivo de la moneda. O sea, la inflacion
I, = tasa real (que ha tomado en consideracion la inflacion)

1.12.- Valor presente neto (VPN)

Hasta ahora, ya se han repasado los elementos basicos de matematicas financieras, que tienen
mucha aplicacion préctica en los métodos y técnicas de evaluacion financiera y econémica de los
proyectos de inversion.

En dichos elementos se introdujo el concepto del valor del dinero a traves del tiempo, en el que
revela que los flujos de efectivo pueden ser trasladados a cantidades equivalentes a cualquier
punto del tiempo. Con base en este concepto se han desarrollado varios métodos, que se utilizan
para comparar esas cantidades equivalentes, en el proceso de evaluar inversiones o proyectos de
inversion. Estos métodos son: Método del valor Presente Neto (V.P.N) y el de la Tasa Interna de
Retorno (T.l.LR.). Ambos son equivalentes si los proyectos de inversién son analizados
correctamente.

Interpretacion del valor Presente Neto

El método del Valor Presente Neto es uno de los mas usados en la evaluacion de proyectos de
inversion. Consistente en determinar la equivalencia en el tiempo cero, de los flujos de efectivo
futuros. Que genera un proyecto comparandolo con el desembolso o inversion inicial para un
proyecto, cuando dicha equivalencia es mayor que el desembolso o inversion inicial, entonces el
proyecto es recomendable

Es decir;
Si VPN >0 Aconsejable invertir
Si VPN =0 Es indiferente la inversion

Si VPN <0 No es aconsejable invertir

Para comprender el concepto, represento mediante un diagrama de flujo de efectivo lo
correspondiente a un proyecto de inversion durante horizonte total de vida.
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Qi

En donde: Q, = Inversion inicial en el tiempo o periodo cero
Q; = Flujo neto de efectivo para el periodo J

i = Tasa de descuento también llamada tasa de oportunidad
n = NUmeros de periodos.

La formula utilizada para evaluar el Valor Presente Neto, de los flujos generados por el proyecto
de inversion es:

n 1 i
VPN =" [M} =Q,

j=0

Es decir:

veN=Q+ & ¢ @ Q& Qu O
@+i)" @+i)*  (1+10) @+)" @+i)"

A este método también séle conoce como el Beneficio Total Actualizado, en donde:

VPN=BTA

El método del VPN, tiene varias caracteristicas que lo hacen apropiado para usarse como una
base de comparacion, capaz de resumir las principales diferencias que se derivan de las
diferentes alternativas de inversion que se analizan. Este método considera el valor del dinero en
el tiempo, al seleccionar adecuadamente un valor de “i”.

Una ventaja importante del método del VPN es el hecho de ser siempre el Unico,
independientemente del comportamiento que sigan los flujos de efectivo generados por el
proyecto de inversion. Sobre todo cuando hay comportamiento irregulares de los flujos de
efectivo que dan lugar a multiples tasas de rendimiento.
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1.13.- La minima tasa atractiva de rendimiento

La minima tasa de oportunidad atractiva de rendimiento que se va a usar para juzgar lo atractivo
de una inversién que se propone, es obtenida a través de procedimientos que son determinados
por la alta gerencia de una autorizacion, y las bases para fijarla son variadas. Puesto que la “i” va
ha ser usada por ingenieros, disefiadores, y por los gerentes en todos los niveles de la
organizacion, dicha “i” debe fijarse después de una cuidadosa consideracion de todos los
factores, por que muchas de las decisiones afectaran el bienestar de la organizacion a largo plazo
y estaran basados en la comparacién de la tasa de rendimiento esperada sobre las inversiones
propuestas con la “i”, la decision de la “i”, que deba usarse en el proceso de toma de decisiones
en todos los niveles ayuda a asegurar que todas las decisiones estén tomadas en el mismo criterio
primario y que salga el mejor uso de los recursos disponibles

Factores a considerar en la fijacion de la “i”

Los factores que por lo general se consideran para la eleccion de la “i” que se va a usar para
cualquier periodo de tiempo incluye:

- Ladisponibilidad de fondos para la inversion y sus origenes, capital social o préstamo

- Oportunidades de inversion competitivas

- Las diferencias en el riesgo implicado en las distintas inversiones competitivas

- Las diferencias en el tiempo requerido para la recuperacion de inversion con la tasa de
rendimiento deseada; inversiones de vida larga frente a inversiones de vida corta

- El precio actual del dinero representado por los tipos de intereses pagados o cargados
sobre inversiones tales como las cuentas de ahorro aseguradas por alguna entidad
nacional, la tasa usada por los grandes bancos, y los documentos y titulos del estado a
plazos cortos y largos.

La tasa de oportunidad de la empresa (TOE), es la tasa de rendimiento que actualmente obtienen
los inversionistas en negocios parecidos a los del proyecto, por lo que una inversion mas,
minimamente les debe redituar lo mismo que obtienen en sus empresas.

La tasa de equivale al costo del capital (TCC), esta es la tasa que pactaron para el financiamiento
a mediano o largo plazo y es una medida de eficiencia, para comprobar que el proyecto rinde
igual o mas que su costo de capital, sobre todo para proyectos publicos.

Cada analista tiene preferencias por alguno de estos criterios, pero todas tienen sus ventajas y
desventajas; asi que méas bien el analista debera seleccionar a su buen criterio el valor de i que
vaya a utilizar cuando evalUe proyectos a través del método del VPN.

Ejemplo:
En la construccion del un fraccionamiento se tienen los ingresos y egresos que se observan en el

diagrama de flujo de efectivo. Calcular el VPN si la tasa de oportunidad de la constructora es de
un 15% mensual.
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Diagrama de flujo de efectivo en miles de $

0
80 wnl 150 1413l 1201
Sustituyendo valores (en miles): iI=0.15%
100 150 140 120 250

VPN =-80—

400

350

— - - + +
(1+0.15) (1+0.15 (1+0.15 (1+0.15)° (1+0.15] (1+0.15)

200

" (1+0.15) " (1+0.15)

Valar Presente Neto en Miles

nnn.nh:"_'v .
$50.00 | ,
£00. D0 +—
$50.00 f..
nnn.nn-.":

150,000

£500. 00—

=50.32

Mes |Inversion |Flujo de caja| VPN acumulado
0 $ 80.00 3 80.00
1 $ 100.00 3 166.66
2 $ 150.00 $ 280.38
3 $ 140.00 3 37243
4 $ 120.00 $ 441.04
5 $ 25000 | § 316.75
6 $ 350.00 | % 16543
7 $ 400.00 | $ 15.06
8 $ 200.00 | § 50.32

VPN=$50.32 en miles de pesos
Representacion grafica del VPN

Mes
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El valor presente neto es positivo, es decir, el rendimiento que nos ofrece esta inversion es
superior al 15% mensual, ademas de que el reembolso se da poco después del séptimo mes, por
lo tanto, es conveniente realizar la inversion.

NOTA: El reembolso se produce cuando se han efectuado todas las inversiones y el valor neto
actual es positivo.

I.14.-Tasa Interna de Retorno (TIR)

La comparacion entre las alternativas que impliquen un conjunto de flujos monetarios de
distintas cantidades en diversas fechas puede expresarse con un tipo de interés, es decir, el tipo
que haga equivalentes las dos alternativas. A este tipo de interés puede llamarsele tasa interna de
rendimiento, tasa interna de rentabilidad o tasa interna de retorno. Su calculo proporciona uno de
los varios métodos para determinar, en un estudio financiero, si se recupera una inversion
propuesta con un rendimiento proporcional al riesgo. En otras palabras, es la tasa de interés a la
cual el valor presente neto (VPN) del flujo de efectivo es igual a cero.

La TIR como indice para evaluar una inversion

Este método en especial tiene gran aceptacion, entre los valuadores de proyectos, ya que
aparentemente no exige que se estipule la tan elusiva tasa de interés de oportunidad.
Desafortunadamente este requisito no se evita con este método sino que simplemente se hace
implicito, de tal menara que esto se convierte en una posible fuente de error y malas
interpretaciones. Ya que en el caso de hacer el anélisis del proyecto con el VPN es necesario el
uso de la tasa de interés de oportunidad desde el inicio.

En el caso de evaluar con la TIR, lo tltimo que aparece en hacer relacion y referirse al interés de
oportunidad y por tal motivo es frecuente que no se analice. Nos debe quedar claro que la Unica
menara de establecer si el proyecto es atractivo es refiriendose a la tasa de interés de
oportunidad de quien decide, dado que, si no se hace asi implicitamente se esta usando como
base para la decision del interés de oportunidad que tiene la persona que plantea el andlisis, ya
que no siempre coincide con la tasa de interés de quien decide.

A continuacién se mencionan tres nociones de rentabilidad que debemos tener muy claras
cuando se realiza un analisis financiero de un proyecto, ya que de no ser si podemos incurrir en
graves equivocaciones:

1.- (TIR) la tasa interna de rentabilidad de un proyecto, es una caracteristica propia del proyecto,
independientemente de las condiciones de quien analiza el proyecto.

2.- (i,,) la tasa interna de oportunidad del analista, es decir, la rentabilidad de oportunidad del

mismo, que es una caracteristica propia del analista, independiente hasta el momento de la
evaluacion de las caracteristicas del proyecto.

3.- La rentabilidad del proyecto para un analista es particular, es la nocion de rentabilidad que

efectivamente busca quienes toman la decision. Esta rentabilidad resulta de la interaccién de la
TIRy la tasa interna de oportunidad (i,, ) de quien decide.

22



Existen 3 métodos para calcular la TIR
e lteraciones
e Excel (algoritmo)
e Gréaficamente

Tomando el ejemplo del anterior en el VPN se calcula la TIR de la Siguiente manera:

Mes |Inversién |Flujo de caja
0 $§ 80.00
1 $ 100.00
2 $ 180.00
3 $ 140.00
4 $ 120.00
5 $ 250.00
B $ 350.00
T $ 400.00
8 b 200.00

Se sabe que la TIR es la raiz de la ecuacion, es decir, graficamente es la interseccion con el eje
de las abscisas, por lo que una de las formas de encontrar la TIR es tabulando el VPN con
diferentes valores de i y en donde exista el cambio de signo, quiere decir que entre estos dos
valores esta la raiz.

i=15%
100 150 140 120
VPN =0=-80- — - -
(1+.15) (1+.15¢ (1+.15)° (1+.15)
250 350 400 200
+ + + + =50.32
(1+.15° (1+.15° (1+.15) (1+.15)
i=20%
100 150 140 120
VPN =0=-80- — - -
(1+.20) (1+.20f (@+.20 (1+.20)°
250 350 400 200 _ 4

’ (1+.20) ’ (1+.20)° " (1+.20) " (1+.20)°

Con el cambio de signo sabemos que la raiz se encuentra entre el 15y 20 % con la ayuda del
algoritmo de Excel podemos saber que la TIR es de 17.88%, lo cual se puede comprobar con la
siguiente ecuacion.

i=17.88 %

100 150 140 120
VPN =0=-80- ~ - -
(1+.1788) (1+.1788) (1+.1788)° (1+.1788)"
250 350 400 200

" (1+.1788) " (1+.1788)° " (1+.1788) " (1+.1788)°

=0
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COMPORTAMIENTOQ DEL VPN AL MODIFICAR LA TASA DE OPORTUNIDAD

F120.00

F00004

F000—

FE0.00—

FA0.00

F20.00—

YV PN

F0.00
1

F2000——

000

FE0.00

La TIR es mayor que la tasa de oportunidad, es decir, el rendimiento que nos ofrece esta
inversion es superior al 15% mensual, por lo tanto es conveniente realizar la inversion.

1.15.- Relacion Beneficio / Costo

Evaluacion de proyecto publico de inversion.

En la actualidad este indice, es muy frecuente usarlo en el estudio de grandes proyectos del tipo
publico, este método se apoya en el método de Valor Presente Neto (VPN) y se calcula de la
siguiente manera:

1.- Se calcula el Valor Presente Neto de los egresos del proyecto que se analiza.

2.- Se calcula el Valor Presente Neto de los egresos del proyecto.

3.- Se establece una relacion entre el VPN de los ingresos y el VPN de los egresos, es decir:

VPNingresos(i)

C VPNegresos(i)

Como se puede observar la relacion B/C, esta en funcion de la tasa de interés que se emplea en la
determinacion del VPN de los ingresos y egresos, de tal forma que al calcular este indice con
caracteres decisorios, es necesario utilizar la tasa de interés de oportunidad.

La relacién B/C, puede tener los siguientes valores:
B/C(i)> 1

B/C (i) = 1
B/C (i) < 1
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Cuando el valor es mayor a la unidad, nos representa que el VPN de los egresos es menor que
el VPN de los ingresos, es decir, el VPN del proyecto es positivo y en consecuencias es atractivo.

Cuando el valor es igual a la unidad, nos representa que el VPN de los ingresos es igual al VPN
de los ingresos, motivo por el cual este proyecto es indiferente a cualquier inversionista, tal que
la tasa de interés nos representa la TIR del proyecto.

Cuando al valor es menor a uno, tenemos un proyecto que tiene un valor presente negativo, es
decir, el proyecto no es rentable.

En México la relacion B/C es utilizada exclusivamente en proyectos relacionados con obras
publicas o con inversiones financiadas por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID).
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CAPITULO 11
Metodologia para el analisis de un proyecto inmobiliario

I1.1.- Documentos que acrediten la propiedad del terreno seleccionado

Planos del terreno

Estos deben de incluir altimetria y planimetria (poligonal y curva de nivel). Preferentemente se
requiere del cuadro de construccion para poder “matematizar” la poligonal a efecto que el
proyecto se apegue a la realidad y evitar en los casos reales incurrir en gastos de verificacion de
la topografia.

Conviene delimitar el trazo de los lotes, vialidades, restricciones. principalmente para la
lotificacion se requiere contar con cuadro de construccion, especifico por lote resultante desde el
principio del proyecto, lo cual sirve, ademas para la escrituracion posterior de los lotes del
desarrollo.

Asimismo, esta informacion nos permite comprobar los datos de los titulos de propiedad, ya que
no siempre existe coincidencia entre los datos, como superficie, longitud de colindancias, etc.,
entre la escritura o titulo de propiedad y lo que existe en el terreno en la realidad. La conclusion
seria que lo que se vende es lo que existe realmente, no lo que existe en papeles. Por ello algunas
escrituras se elaboran por ad-corpus (lo que resulte de medir el inmueble, que puede ser mayor o
menor que lo que dicen las escrituras) y otras ad-mesuram (medidas exactas y debe de coincidir
con los documentos oficiales). En cualquier caso, es necesario verificar la poligonal en el campo.

Titulo de propiedad

En el caso de propiedad privada, debe de obtenerse la escritura correspondiente, debidamente
inscrita en el registro publico de la propiedad y del comercio, respectivamente.

En el caso de propiedad ejidal se obtiene el decreto presidencial pertinente, la ejecucion
correspondiente y los documentos probatorios, necesarios, de la titularidad del nucleo ejidal.

Estos datos pueden ser obtenidos en el registro agrario nacional o en la procuraduria agraria, ain
cuando estos se encuentren en proceso de desincorporacion del régimen ejidal.

Cuando el proyecto se realiza en terrenos de propiedad privada y que esta colinde con zonas
ejidales, es necesario obtener el certificado de no afectabilidad agraria, para evitar problemas
juridicos antes y después de la promocion del desarrollo.

El titulo de propiedad sirve para garantizar que el inmueble corresponda a la persona fisica o
moral de quien se adquiere la propiedad. Estos documentos son necesarios para las gestiones de
permisos y licencias.

Certificado de libertad de gravamen (propiedad privada)

Este documento permite aclarar si el inmueble en cuestién presenta alguna limitacion por
cuestiones hipotecarias o de garantia, lo cual pueda comprometer la operacion de aportacién o
compra-venta del mismo (también es requisito para la obtencion de licencias). Este documento
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puede obtenerse del registro publico de la propiedad y del comercio en la localidad donde se
ubica el predio.

Boleta predial (propiedad privada)

La ultima boleta predial sirve para verificar que el inmueble en cuestion se encuentre al corriente
en el pago de las contribuciones respectivas o si presenta alguna deuda con la tesorera local, que
pudiera comprometer la operacion. Ademas, este documento es necesario para la solicitud de
permisos y licencias.

11.1.1.- Andlisis del sitio

El andlisis del sitio contiene dos areas de trabajo: una relacionada con el entorno o contexto
urbano, es decir, lo que pasa fuera del predio, y otra intimamente relacionada con el predio
mismo, es decir las caracteristicas dentro de la poligonal del terreno.

11.1.2- Contexto urbano (exterior del predio)

El anélisis del contexto urbano, se puede definir por el tamafio de nuestro desarrollo y, en
consecuencia, los otros desarrollos con los que habra de competir para introducir el producto del
proyecto al mercado. Es decir, para un desarrollo de 500 viviendas el radio de accién del andlisis
sera mayor que para un conjunto de 10 viviendas.

Se recomienda contar con una cartografia base (foto aérea, guia roji, planos catastrales, etc.), en
la cual se puedan identificar, cuando menos los siguientes elementos:

Usos de suelo

Para poder identificar lo que ya existe alrededor del predio sean estos referentes al uso
habitacional popular, interés social, media o residencial: industrial, comercial, de servicios o de
cualquier otro.

Para la identificacion del uso del suelo, se debe tomar como base el plan de desarrollo urbano y
en la ley de asentamientos humanos de la identidad respectiva, a efecto de apegarse a la ley en la
denominacién de los usos, ya que ello tiene implicaciones legales posteriores en materia de
donaciones o tratamientos que otorga la autoridad al desarrollo que se pretende edificar.

Tendencias de crecimiento

Este analisis se aplica principalmente a predios ubicados en la periferia de la localidad o
cercanos a ella en donde es de suma importancia considerar las tendencias de crecimiento que
existen en la zona, es importante analizar las causas de esas tendencias en algunas ocasiones, el
desarrollo fracasa o requiere de un tiempo de maduracién mayor al esperado.
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Infraestructura y servicios eficientes en la zona

Acceso vial

Este punto resulta de vital importancia, ya que de no existir la vialidad necesaria, el desarrollador
tendria que realizarla con cargo al proyecto inmobiliario, independientemente de que varios

desarrolladores o promotores se coordinaran para llevarla acabo.

Agua potable y alcantarillado

La disponibilidad de estos servicios resultan tan importante como la validad, ya que el costo de
introducirlos depende de la distancia a la que se encuentren y la capacidad que tengan los
sistemas instalados existentes.

Por ello resulta fundamental realizar una verificacion, desde el inicio del estudio, con la
autoridad responsable, a efecto de que nos orienten sobre la fuente disponible y la capacidad que
corresponda al desarrollo. Ya que implica costos directos para el desarrollo en el pago de
derechos.

Con esto se pretenden disminuir los costos que en ocasiones, se les imputan a un desarrollo tales
como obras de lineas de conduccidén, tanques de regulacion, pozos, emisores, planta de
tratamiento de aguas residuales, etc., afectando la factibilidad financiara de un proyecto.

Suministro de energia eléctrica

Se debe de prestar especial atencidn a este concepto, ya que, aunque siempre existen lineas de
alta tensién, no siempre se cuenta con energia disponible lo cual puede implicar la espera hasta
que se amplié la subestacion existente o exista capacidad en la nueva subestacién que se
construya pudiendo retrazar la marcha del desarrollo inmobiliario.

Se tienen que considerar los costos por derecho de conexion, solicitud de presupuesto, con la
Comision Federal de Electricidad (CFE), responsable del suministro ya que le corresponde al
desarrollador ingresar la infraestructura necesaria cuando se trata de iniciar una subestacion, son
muy altos los costos y menores cuando dicha infraestructura existe.

Red de telefonia

Aun que en la actualidad existen varias empresas prestadoras del servicio telefonico se debe de
tomar en cuenta que alguna de ellas cuanta con la demanda solicitad para el desarrollo
considerando un excedente para futuras demandas y la frecuente aspiracion de la poblacion de
contar con méas de una linea telefénica

Equipamiento existente

Es necesario identificar, los elementos existentes de equipamiento, tales como educacién y salud
por nivel, comercio, oficinas, servicios recreativos, etc. Que permita ofrecer servicios al
desarrollo en proyecto o que lo complemente, de acuerdo al nivel socio econémico de los futuros
usuarios.
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Cuando se trata de vivienda media residencial, resulta de suma importancia la localizacion de los
supermercados, centros comerciales, instituciones bancarias y crediticias, instituciones de
educacion basica, media y superior privados y publicos, oficinas, club deportivo privado,
instituciones privadas de salud, etc. En cambio para la vivienda de interés social es mas relevante
la informacién sobre escuelas publicas, mercados, transporte publico, clinicas o instituciones de
salud publica, guarderias, lecherias, etc.

11.1.3.- Analisis del predio (interior de la poligonal)
Para esta parte del analisis se debe de contar con el plano topografico del predio, (poligonal y
altimetria). En la cual se pueda conocer las condicionantes del terreno y todos los elementos que

puedan derivar en la aplicacion de normas federales, estatales o municipales.

Escurrimientos naturales:

Estos escurrimientos pueden afectar al predio tanto por su ubicacién como por su magnitud, ya
que implica restricciones de carécter federal (Comisién Nacional del Agua), denominada zona
federal y gestiones especiales para su incorporacion al desarrollo o para respetarlas y
preservarlas desde el punto de vista del impacto ecolégico.

Pendientes topograficas:

La topografia del terreno, generalmente determina la vocacion del mismo, ya que por ejemplo
para vivienda de interés social la topografia accidentada impone costos extraordinarios (por la
configuracion de terracerias, construccion de muros de contencion que ello implica y la
elevacién de los tanques de regulacién del agua potable), que dificilmente puede pagar dicho
nivel de vivienda, no asi para la vivienda residencial en cuyo caso lo accidentado sirve para
proyectos caprichosos y aprovechamiento de la vista panoramica o la arquitectura del paisaje,
porque existen margenes de costos adicionales.

Asimismo, un terreno con topografia pronunciada tiene implicaciones para las descargas
domiciliarias que, en la mayoria de los casos, requieren de un tratamiento previo antes de
depositarlas en los escurrimientos a cielo abierto o los drenajes fuera del predio. Todo esto tiene
un costo adicional para el desarrollo.

Vegetacion existente

La vegetacion existente en un predio requiere de especial atencion porque no solo existen
problemas con la aplicacién de las normas correspondientes (como el caso de la tala), sino que
implica alteraciones a los microsistemas en términos de impacto ambiental. La tala de arboles o
bosques trae por consecuencia una alta posibilidad de degradar el medio ambiente, por la erosion
o la filtracion de aguas no deseadas, asi como la contaminacion de los mantos acuiferos.

En sintesis, debe aplicarse y respetarse las normas aplicables al predio en materia de
preservacion del medio ambiente y control de la contaminacion. Ademas, el responsable del
proyecto del desarrollo debe ser capaz de respetar la naturaleza, no aprovecharse de ella y lograr
resultados satisfactorios con el proyecto. Por lo tanto, es necesario elaborar un inventario de la
vegetacion existente en el predio.
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Zonas de riesgo:

La identificacion de zonas de riesgo, normalmente no resultan en la observacion visual, pero
existen sistemas de investigacion que de todas maneras, es necesario aplicarlos. Por ejemplo: con
los residentes de mayor antigiiedad del lugar o cuando se colinde con zonas ejidales, podremos
averiguar la existencia de fallas geoldgicas, cavernas, minas, oquedades, cuevas o cualquier otra
alteracion fisica. Pero otras zonas de riesgo si son visibles, sobre todo si se analizar un plano
topogréfico para identificar areas inundables.

Algunos municipios de la republica mexicana cuentan con plano de zona de riesgos donde con
facilidad se puede identificar la clasificacion con la que cuenta nuestro predio en estudio. Cave
mencionar que dicha investigacion se aplica antes de adquirir el terreno

Una vez que se adquirio el predio podemos recurrir a la aplicacién del estudio de mecéanica de
suelos conocer con exactitud la estratigrafia, resistencia del terreno y la existencia de posibles
cavernas, que resultan ser un peligro para las construcciones conforme avanza el tiempo.

Vialidades existentes:

Este aspecto es facilmente de identificar con la sola observacion visual del terreno. De todas
maneras es necesario realizar un levantamiento del trazo y caracteristicas de las vialidades
existentes dentro del terreno.

Derechos de via

El derecho de vial es la restriccion que existe en un terreno, casi siempre bien identificada dentro
de los planes de desarrollo urbano por una franja, delimitada por lineas virtuales que existen en
la ley y en las normas de los planes de desarrollo urbano aplicables, no se puede construir en
algunos casos, estas zonas pueden considerarse como &reas verdes o deportivas, previa
legalizacion ante la instancia correspondiente. Los derechos de via mas comunes son concepto de
vialidades, lineas de alta tension, oleoductos, gasoductos, emisores de aguas negras, lineas de
conduccidn de agua potable, etc.

Derechos de paso y servidumbre:

Los derechos de paso, por este concepto, tales como andadores, paso de lineas de conduccién de
servicio, pasos de entrada y salida a un lote colindante, etc., se acreditan a compromisos
contraidos con anterioridad y pueden clasificarse en derechos formales, los que existen
debidamente inscritos en el registro publico de la propiedad o los informales, que pueden existir
por obra convenio o palabra, pero sin registro oficial. En ambos casos, estos derechos pueden
imponer una modalidad a la propiedad y restricciones al terreno, que es necesario solventar para
garantizar la viabilidad del proyecto.

Construcciones con valor arquitectonico, cultural e histérico:

En algunas ocasiones dentro del terreno existen construcciones que resultan ser un factor
positivo para el desarrollo y que conviene capitalizar, tales como cascos de hacienda, capillas,
piramides., ello independientemente de que debe hacerse del conocimiento de la autoridad que
corresponda y seguir el procedimiento legal respectivo. Una fuente obligada en este caso es la
consulta directa con el Instituto Nacional de Antropologia e Historia (INAH)
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Tipo de suelo:

El tipo de suelo, sea este arcilloso, rocoso, arenoso, etc., tiene implicaciones muy severas sobre
el proyecto que se pretende realizar. Por que de esto depende del tipo de tecnologia y maquinaria
a utilizar, lo cual determina los costos de construccion. Asi mismo del tipo de suelo depende la
estabilidad y el costo de las construcciones. En Gltima instancia el tipo de suelo es un factor que
no puede despreciarse, por que tiene una incidencia en los costos del desarrollo, y por lo tanto, se
recomienda fundamentar las decisiones en estudios de mecanica de suelos.

11.2- Andlisis de la normatividad vigente, aplicacion al predio

Este apartado de la normatividad resulta determinante para la elaboracién del proyecto de
desarrollo inmobiliario. Del andlisis que aqui se realice depende el alcance y caracteristicas del
proyecto, incluso la viabilidad financiera del mismo.

De acuerdo con el tipo y género de restricciones que imponga la normatividad al terreno sera el
proyecto que podamos realizar. Conveniente recordar que el valor o precio de un terreno, en una
promocioén inmobiliaria, depende de lo que pueda construirse encima del mismo; es decir, la
densidad, la intensidad y el coeficiente de ocupacion (cos) y de utilizacion del suelo (cus)
determinan el valor del terreno.

11.2.1.- Instrumentos de planeacién
Es condicién indispensable verificar en el plan o programa de desarrollo urbano de la localidad,
asi, como en los programas parciales y especiales vigentes, las normas a las cuales deben

sujetarse el predio en cuestion, tales como los siguientes:

Usos permitidos, prohibidos y condicionados:

Densidad e intensidad de construccion, mejor conocidas como coeficiente de ocupacion del suelo
(cos) y coeficiente de utilizacion del suelo (cus), los cuales determinan el nimero de unidades
de vivienda y tamafio del proyecto.

Alturas permitidas

Restricciones a la construccion (areas o franjas donde no se permite la construccion) etc.
Previsiones de obras publicas o viales que afecten al predio.

11.2.2.-Normas juridicas aplicables

Este apartado esta relacionado con la revision de normas especificas que puedan afectar al predio
del proyecto, segln sea el caso, tales como las siguientes:

-Ley de fraccionamiento y subdivisiones.

-Ley el ordenamiento territorial de los asentamientos humanos y del desarrollo
urbano de los centros de poblacion. (Libro Quinto el en Estado de México).

- Codigo urbano o ley equivalente, de la entidad federativa respectiva.

- Ley o reglamento de construcciones.
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- Ley del equilibrio ecolégico y proteccion al ambiente o equivalente.
- Ley de hacienda o cddigo financiero de la entidad federativa respectiva.
- Ley de cooperaciones (en su caso)

En general, el andlisis esta orientado a identificar y plasmar en el proyecto que se va a proponer,
cuando menos, los siguientes conceptos:

Tipo de desarrollo, por género y magnitud de tamafio:

Esta parte adquiere particular importancia debido a que dependiendo del tipo de desarrollo
planteando seran las condiciones que es necesario cumplir. Por ejemplo, independientemente que
las donaciones pudieran ser iguales, existe una enorme diferencia entre conjunto urbano y el
fraccionamiento.

Por ejemplo en el estado de México, el primero se gestiona ante las instancias correspondientes y
el segundo requiere de la autorizacion expresa del ejecutivo estatal.

En el distrito federal se debe apegar a lo dispuesto por la ley de hacienda del departamento del
distrito federal.

Para el Estado de México estas son las dimensiones minimas para el lote tipo del proyecto

CONJUNTOS URBANOS

Lotes tipo Frente Min. | Sup. De lote
Social progresivo
Jclal progres B mts. 60,00 m?
e interés social
Popular 6 mits. 90.00 m#
hedio 9 mis. 120.00 m2
Residencial 9 mts. 160.00 m*®
CONDOMINIOS VERTICALES
Lotes tipo Frente Min. Sup. De lote
Social pragresivo B mts. 80.00 m* Duplex o
triplex
Interés social 9 mits. a0.00 m=
Fopular 7 mts. 80.00 m*® Diuplex o
Medio 105mts | 12000me | (rlex
Residencial 9 mits. 120,00 m2 Duplex o
Residencial alto | 12 mts. 150.00 m? triplex
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CONDOMINIOS HORIZONTALES {UNIFAMILIAR)
Lotes tipo Frente Min. Sup. De lote
Social progresiva|  5.00 mts 90.00 m#
Interés social 5.00 mis 90.00 m#
Fopular 6.00 mts. 90.00 m®
Iedio 6.00 mts. 120.00 m?®
Residencial 9.00 mts. 120,00 m#
Residencial alto 12.00 mts. 150.00 m®

NOTA:

1.-La dimensién minima de los lotes resultantes de una subdivision serd la que determine el
respectivo plan municipal de desarrollo urbano, el plan de centro de poblacion correspondiente o
en su caso la reglamentacion de este libro.

2.-De acuerdo al Art. 5.55 del libro quinto, en condominios habitacionales de cualquier
modalidad, el nimero méximo de viviendas sera de 60 por cada predio o cada lote resultante de
la subdivision o conjunto urbano que al efecto se lleve acabo.

Restricciones al predio

Particular atencion se debe prestar a las restricciones sobre el terreno que imponen las leyes,
reglamento y programas directores urbanos, al frente, a los lados y al fondo del predio, lo cual
llega a tener severas implicaciones en el proyecto que se formule como propuesta. Esto puede
solucionarse mediante la obtencion del alineamiento y numero oficial del predio. Las superficies
que resulten de las restricciones, por supuesto, deben considerarse como area libre y determinara
el cos correspondiente.

Area libre del predio y densidad de construccion

Normalmente tiene que ver con el mencionado coeficiente de ocupacion del suelo (cos) y el
coeficiente de utilizacion del suelo (cus) que establezca la ley, lo cual se significa el area de
desplante permitida, que multiplicada por el nimero de niveles autorizados nos da como
resultado la superficie total que se puede construir en el predio. Si este resultado se divide entre
el tamafio propuesto de la vivienda, el valor resultante es el numero de viviendas a construir en el
proyecto o densidad autorizada.

Ejemplo: Superficie del terreno: 5,969.37 m?
Cos =70% (area libre 30%)
Cus = 5 niveles o 3.5 veces el tamafio del terreno
Uso de suelo = H100A (una vivienda por cada 100 m?)
Densidad habitacional = 100 viviendas por hectarea
Tamafio minimo de vivienda: 60 m2
Frente minimo = 3.50 mts.
Superficie posible de construir=5,969.37 x 70% = 4,178.55 m?
Numero de viviendas posibles a construir
5,969.37 m? / 100 m? / vivienda= 59 viviendas.
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Donaciones estatales y municipales aplicables

Es necesario conforme a la ley respectiva, calcular las donaciones del terreno que correspondan
al desarrollo. Por ejemplo, en el estado de Meéxico, la ley de asentamientos humanos (libro
quinto), nos indica que:

1.-Los desarrolladores de los condominios habitacionales que alojen mas de 60 viviendas, asi
como los de otros tipos que involucren mas de 5,000m? de construccion quedan afectos a la
obligacion de ceder areas destinadas a equipamiento.

2.-Cuando se realicen subdivisiones en donde el predio supere los 6,000 m2. y rebase mas de 10
viviendas, el desarrollador es sujeto donar area para equipamiento.

De igual manera se establecen donaciones para otro tipo de usos. Asi mismo, en algunos estados
se permite que parte o algin porcentaje de la donacion se proporcione fuera del predio de
proyecto. Por ejemplo, en el estado de México se permite que 20% de la donacién se entregue
dentro del predio y hasta un 30% fuera del mismo.

DONACIONES
TIPO MUNICIPIO | ESTADO

Social progresivo e interes social | 12 m wiv. B mhiv.

Fopular 12 m¥ viv B m3iv,
Medio 15 m? wiv. 5 Ay,
Residencial 15 m?f wiv. 10 iy,

NOTA:

Por otra parte, es necesario calcular las donaciones proporcionales que corresponden al
desarrollo por concepto de equipamiento, tales como escuelas, canchas deportivas, parque
vecinal, etc., lo cual se acostumbra pagar en efectivo de acuerdo al valor que establece para tal
efecto la autoridad correspondiente.

En virtud de que estas normas cambien de acuerdo a la identidad federativa que se trate es
importante que las donaciones se fundamenten en la ley que corresponda.

Ejemplo; En el Estado de México un desarrollo de 61 viviendas de tipo popular desplantado en

un terreno 10,000m2. Le corresponden las siguientes donaciones.

Estatal = 61viv. X6 m&viv.= 366.00 m? (donacidn al interior del predio)
Municipal = 61 viv. X 15 m?/viv.= 915.00 m? (donacion al exterior del predio)
Total =1,281.00 m?
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Preservacién v proteccion del medio ambiente

Este paquete de normas no pretende prohibir el desarrollo, sino adaptar lo que el hombre
construya a la naturaleza, usando racionalmente lo que ella nos proporciona.

De esta manera los desarrollos habitacionales, deben proteger los mantos acuiferos, preservar los
bosques, canalizar adecuadamente las descargas domiciliarias o en su caso, tratarlas de acuerdo a
la normatividad vigente. Sin descuidar otros elementos exigidos por la ley, como es el caso de
los arrecifes en los litorales y el cuidado del paisaje urbano.

Para ello es necesario considerar los estudios que se requieren como los de impacto ambiental,
impacto regional, impacto vial o cualquier otro establecido por la ley y las normas aplicables. El
conocimiento de los mismos nos ayuda a considerar los costos aproximados que ello conlleva.

Habitabilidad y orientacion de las edificaciones

Estos son aspectos que normalmente reciben poca importancia pero que esta condicionado en
alguna entidades federativas. Por ejemplo, en el Distrito Federal se regula la separacion entre
edificios y se establecen normas que regulan las alturas, dimensiones minimas y asoleamiento de
las edificaciones.

Ancho de Vialidades

La seccion o ancho de las vialidades estan determinados de acuerdo al tipo de fraccionamiento y
al uso previsto del mismo. De manera que al disefiar las vialidades debe apegarse a lo que
establecen leyes o reglamentos correspondientes, ya que algunas normas establecen camellones y
el numero de carriles de circulacién ancho de banquetas, distancia entre vialidades, longitud de
los retornos, radios de giro, etc.

VIALIDAD INTERNA
TIPOD MODALIDAD ANCHO

En cualguiera de sus modalidades; social
Conjunto Urbano  |progresivo, interes social, popular, medio | 12.00 mts.
y residencial

En cualguiera de sus modalidades; social
progresivo, interes social, popular, medio | 8.00 mts.
y residencial

Condominios
thorizontal o vertical)

Cajones de estacionamiento necesarios

El numero de cajones de estacionamiento esta determinado por el tamafio y tipo de vivienda y de
acuerdo a las normas establecidas aplicables. Se recomienda que a mayor nivel de ingresos de la
poblacién del desarrollo se destine mayor nimero de cajones de estacionamiento.
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Para condominios horizontales y verticales se deben de dejar un cajon de estacionamiento para
visitas por cada 4 viviendas. Se podré disponer del 50% de cajones chicos (5.00 x 2.20 mts.) y el
50% de cajones grandes (5.00 x 2.40 mts.)

Quedan exentos de cajones de estacionamiento los conjuntos de tipo social progresivo.

NOTA: Para el estado de México a partir del 13 de marzo del 2002 se deben de dejar los cajones
de estacionamiento de visitas al interior del condominio.

Sefalizacién y nomenclatura de calles

Este aspecto también se encuentra normado y repercute en los costos del desarrollo por lo que es
necesario proponer el sistema de sefializacion requeridos por la ley y los deméas que resulten
benéficos para el desarrollo, tal es el caso de letreros en ruta de evacuacion, circulacién, entrada
y salida, altura maxima, localizacion de plantas de emergencia, de energia eléctrica, tomas de
agua, etc.

Areas comunes

Las areas de uso comun destinadas a &reas verdes y recreativas no seran inferiores a 12.00 m? por
vivienda prevista en condominios habitacionales, salvo en condominios que se desarrollen en
conjuntos urbanos y subdivisiones de tipo social progresivo, interés social y popular autorizados
que hayan cedido areas de donacion, en cuyo caso seran de 10.00m?2 por vivienda prevista. Estas
areas de uso comun deberan tener dimensiones apropiadas para su adecuado aprovechamiento.

Es de suma importancia considerar esta area y los gastos que nos pueden ocasionar lo cual
también representa un valor agregado para el conjunto.

Identificacién de proyectos existentes en la zona

En este aspecto se recomienda investigar los proyectos existentes que tengan alguna viabilidad,
la cual puede medirse por el otorgamiento de licencias para fraccionamientos o desarrollos de la
zona de influencia, ya que permite conocer los proyectos que no son del conocimiento de la
comunidad al no haber iniciado obra.

De igual manera, es necesario averiguar algun proyecto institucional o gubernamental que
pudiera transformar o afectar la realidad de la zona o del terreno. Por ejemplo, algin proyecto de
vialidad, entubamiento de algun escurrimiento, construccion de alguna universidad o conjunto de
vivienda institucional, etc.

11.3.-Estudio de mercado
El estudio de mercado debe elaborarse antes de iniciar el anteproyecto, una vez conocidas las
normas aplicables de los programas o planes urbanos y de las leyes correspondientes y conocidas

las caracteristicas de la vocacion del terreno.

Sin embargo, es valido que se hagan en paralelo, ya que el estudio de mercado permite ratificar o
rectificar el producto pre-determinado en el proyecto. Es decir, es un proceso de
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retroalimentacion y de aproximaciones sucesivas, para configurar el producto final que
pretendemos incorporar al mercado.

El estudio de mercado tiene como objetivo, identificar, por un lado, la existencia de ofertas
similares en el area de influencia, es decir, productos parecidos, pero no iguales al producto
propuesto en el proyecto y dirigido especificamente a un nicho de mercado determinado. Asi,
entre mas exclusivo o mas grande es el proyecto, mayor es el radio del analisis y viceversa.

11.3.1.-Oferta de mercado producto de la competencia

Con relacion a la oferta es importante analizar los elementos que sean comparables con nuestro
desarrollo. Por ejemplo, superficie vendible, areas comunes y servicios con los que cuenta,
acabados considerados en cada oferta, antigliedad, tiempo y ritmo de las ventas, precios de venta
y condiciones de pago, sistemas de financiamiento, etc.

La oferta del mercado tiene una dinamica de cambio demasiada rapida. Por ello es importante
llevar acabo un monitoreo permanente que permita identificar los cambios con oportunidad.

Existen varias formas de poder determinar la magnitud de la oferta del mercado. Desde la visita
y entrevistas en las casetas de venta o en las obras de los propios desarrollos, como el anélisis de
anuncios que aparecen en los periddicos (aviso oportuno de excelsior, el universal, reforma, etc.)
y las revistas especializadas (lomelin, Century XXI, Metros cubicos, segunda mano, entre otras).

Una variable mas que puede completar un buen anélisis de mercado, es aquella que se refiere a la
investigacion de proyectos en proceso de desarrollo o que ya han sido autorizados, pero que aun
no se encuentran visibles en el mercado. Esto es conveniente, porque algunas veces un promotor
lanza un producto al mercado y semanas 0 meses después aparece otro con un producto similar o
igual al que propone primero. Ello puede crear una sobreoferta, poniendo en riesgo a ambos
proyectos, el que se propone y el de la competencia.

11.3.2.-Demanda del mercado

Es necesario identificar la demanda que existe para el producto que se pretende realizar. Hay
varias formas de realizarlo, desde el anélisis documental, que consiste en la revision estadistica
socioecondmica de la zona en cuestién; tales como el crecimiento demogréafico, inmigracion,
numero de matrimonios y divorcios anuales, numero de viviendas propias y en renta, niveles de
ingreso de la poblacion.

Es normal que el promotor cuente con un equipo de agentes de ventas o contrate los servicios de
una empresa comercializadora especializada. Este mismo personal puede dedicarse a llevar a
cabo algunas visitas a las casetas de venta existentes de la competencia, como si fueran posibles
compradores, esto se puede lograr si se le pregunta con discrecion, a la persona que atiende la
caseta de ventas en la zona de muestreo.

Asimismo, conviene analizar la preferencia y la capacidad de pago de la poblacion potencial,

porque ello implica conocer de antemano el producto esperado por los futuros compradores. Esta
informacidn se puede investigar por encuesta directa y manejo estadistico del trabajo.
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11.3.3.- Determinacion de las caracteristicas del producto

En términos practicos, la definicion del anteproyecto se puede realizar, en paralelo, a la
elaboracién de un estudio de mercado. La formulacion del proyecto propuesto debe ser una de
las partes mas importantes del documento, ya que ahi se vierten todos los analisis anteriores que
hasta ahora se han desarrollado.

En esta parte se elabora una memoria descriptiva del proyecto, incluyendo los criterios y
programa que regiran el desarrollo, los criterios y orientaciones generales, los analisis y
conclusiones que llevan al anteproyecto, las ventajas del anteproyecto sobre otros desarrollos,
etc.

Ello significa determinar los siguientes elementos:

* Numero de unidades de vivienda
* Tamario de la(s) vivienda(s)
* Caracteristicas de la vivienda como:
- Numero de niveles
- Areas comunes,
- Servicios considerados
- Acabados previsibles.

* Accesorios previstos como:
- Elevadores
- Antenas
- Luces de emergencia
- Pararrayos

* Propuesta de cajones de estacionamiento: particular atencién hay que prestar al tamafio de los
cajones y la proporcion exigida de estos entre cajones grandes y cajones chicos, asi como el
numero de ellos destinados a personas minusvalidas.

* Areas comunes a cubierto: casa club, bar., servicios, asador de carnes, etc.

* Tratamiento de areas exteriores: zonas jardinadas, canchas de tenis, basquetbol, squash,
alberca, juegos infantiles, andadores, etc.

* Cuantificacion de la superficie total construida.
* Caracteristicas y contenido de equipo en el lobby-recepcion.

* Caseta de control y equipo necesario (intercomunicacion, circuito cerrado, etc. Y todos los
elementos que impliquen algln costo al desarrollo.

Con base en los elementos anteriores, se debe elaborar un anteproyecto arquitectonico que

muestre las bondades, distribucion y funcionamiento del desarrollo, pudiendo hacerse a nivel
esquematico, pero profesional y presentable.
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Para ello se requiere elaborar los planos que sean necesarios para demostrar las caracteristicas y
verificar que la superficie de desplante de las edificaciones, las alturas y las demas normas
aplicables han sido consideradas en el desarrollo.

No sobra aclarar, que aquellos errores por omision o mala interpretacion de todas las normas
vigentes que deben incorporarse al proyecto, pudieran cambiar la viabilidad financiera de
desarrollo. Esto seria peor si se descubrieran tales errores una vez formalizados compromisos de
asociacion de compraventa del terreno y de corridas financieras, cuyo resultado corregido fuera
negativo para el proyecto.

Esta revision el proyecto en términos de la normatividad aplicable, es funcién del perito o
director responsable de obra.

11.3.4.-Determinacion del precio del producto

El estudio de mercado es de suma importancia ya que nos determina el valor por m2 de venta,
siempre y cuando se considere la informacion correcta (cierre de operacion) y no la de oferta. Ya
que nos puede modificar el proyecto, cabe aclarar que la investigacion directa del mercado en
campo, no necesariamente contiene un alto grado de confiabilidad (en la velocidad de venta), ya
que, por ejemplo, algunas promociones indican que la mitad de su desarrollo ya se encuentra
vendido, cuando en realidad lo que esta pasando es que ese porcentaje o cantidad de viviendas se
refiere a la toma anticipada de utilidades del desarrollo o pago de pasivos por negociacion en
especie para el pago del terreno y otros servicios y, por lo tanto, las unidades se encuentran
apartadas pero no vendidas.

11.4.-Anélisis de prefactibilidad econdmica del proyecto

Para poder medir la prefactibilidad del proyecto propuesto, antes de seguir invirtiendo en la parte
ejecutiva, se requiere llevar acabo un anélisis de egresos e ingresos, mediante una forma de
trabajo que los bancos denominan “pro-forma de resultados™.

Este pro forma se elabora de distintas maneras y nivel de desglose, pero en lo general, incluye un
apartado de egresos o costos del desarrollo, un apartado de ingresos o venta del desarrollo y un
apartado de resultados que consisten en medir la diferencia entre ingresos y egresos, llamado
utilidad bruta (antes, impuestos.)

En algunos casos, el promotor incluye en el mismo andlisis el proforma de resultados y el flujo
de caja. Sin embargo, se recomienda separarlos, ya que el proforma es una primera aproximacion
de evaluacion y seria ocioso elaborar el flujo de caja que requiere de mayor detalle en el
desglose, si no se llega a cumplir las expectativas econdmicas del desarrollo.

En lo general, un proforma de resultados incluye los siguientes datos:

39



"FRACGIONAMIENTO SAH ISIDRO"
Whizazfre Sl ke coming + baprera Mo 4 Col . S ap W frolaFac Murdciea VilaM oo ke Fom e e
Flulz de caja para Yarks de Wrendss

COMNCEPTO

L- Imgresos
1.- Wenka de vnindas
A= Pialatipa &
b - Fialdtlipa B
&l- Frialstipa C
Tanal yentas [32 el ada & panlaa)

Z.Credibg fnancdeo

IL.-Egrasos
F.-Terenayuibanizacin
&1 - Adquizisidn de eieno
bl- Ceataz de wbanizscian

& Licergiss g Permizos
al Ciuls de Zonboanidn
bijL: Alneamienko ) No.choil
o)~ Loeencda de Uso de Buslka
di. Lie de demolicdon

oL, eapawaneones g relkenos
il- Lie de= constiugsicn

. Oizeno Estruchural y fMendnica de
T [
B P oo Sigubscianico
T Waiiod [assdoris fiscal g contable y
kegall
§.- Coztafnancizis
a)- fparnra de eredino
.- ConFtruccitmn
a|.- Frgliminare s limpieza del pradio)
b Estable simicnbo de s seivicios de
agda patabke g alcantanilada
o].- Ooras de conbancadn
d|.- Cimsnlacianss
#|- Edfcazion de casas
11 - Uribanizacian de Vislidades neiiores
0]~ Areas verdes comunes
h|.- Extacionsmisrtos de wzks
i|.- Caselas de vigilansia
il- Imzreaisios
b|«Eupeivizidn téonica

M. Gashoes o paob oo echad
regietio dela FUY

1 - D ior acidn e cass Mmussina
AF - Cormisasin e uenlas

¥~ Diragoian &jaculive nbargal
M AmoEEasan de credito

Mlanio

Tiim-

Tilm-2

(@

Toim-2

Trim-4 | Trim-%

Trim-&

Tim-T

Tiim-&

Saldas

Ill. Eabldos |ingresos eqesos|

&

~ Elisrmgad de rmaduiacin del o ose o 1o e ablecs o @ oirailod

-

~Elmorks del presnpeiio provens del proforms de exullados

40




11.4.1.- Egresos o costos del desarrollo

De manera enunciativa se presentan algunos conceptos que es necesario considerar en el analisis
de los costos o egresos del desarrollo.

A.- Adquisicion del terreno

Independientemente de la forma que convenga pagar el terreno, sea en especie o en efectivo, es
necesario imputarle un valor a la adquisicion del predio, el cual esta determinado por el tipo y el
numero de viviendas que se puedan construir en el terreno en cuestion.

A efecto de ilustrar las distintas formas que existen para la adquisicion de terrenos, se presenta
un esquema que pretende ser ilustrativo.

PROPIETARIO

DEL TERRENO

COMPRA- 4 h
VENTA PERMUTA APORTACION DONACION
PURA
\ Y, |
| (—Iﬁ
('SE PAGA CON) PAGO EN PARTICIPACION
OTROS ESPECIE EJ. CON COMO SOCIO
BIENES O VIVIENDAS DEL DEL NEGOCIO
SERVICIOS DESARROLLO
PAGO EN
EFECTIVO (& /
SE | SOCIO GARANTIAS
ESTABLECE NO SOCIO GARANTIAS FIDEICOMISO/

SOCIEDAD

LA FORMA

FIDEICOMISO

DE PAGO (COSTO)
s I
PAGO DE
TERRENO Y
ENTREGA DE St UL Iee
VIVIENDAS
N

Para simplificar la determinacion del costo terreno, la mayoria de los promotores inmobiliarios
de vivienda mantienen el criterio de aplicar un porcentaje al precio de dicha vivienda o al monto
del crédito, cuyo resultado es lo que puede pagarse por el terreno.

Por ejemplo, en la vivienda de interés social el terreno representa, normalmente en la practica,
entre 7% hasta 15% del monto total de la vivienda, mientras que en la vivienda media
residencial, el indiviso del terreno puede oscilar entre 15 % y 20% segun el precio de la
vivienda. Pero se considera que el limite maximo es 23%.

41




En el caso de la vivienda de interés social, los promotores de vivienda que construyen para
derechohabientes del INFONAVIT han llegado a considerar hasta 31% valor de la vivienda,
quizas por tratarse de terrenos urbanos muy céntricos, en el caso del Distrito Federal, o
privilegiados en su contexto urbano y de servicios. En el caso de la vivienda media residencial
plus, el porcentaje destinado a pago de terreno puede incrementarse de acuerdo al tipo y precio
de venta del producto.

Los parametros anteriores no son fijos y pueden variar por diferentes circunstancias, tales como
localizacion, tamafio del predio, topografia, etc. Sin embargo, debe cuidarse el aspecto de los
servicios existentes de la zona, ya que si no se cuenta con ellos puede incrementar el costo
imputable de terreno por vivienda, en detrimento de la superficie privativa de la vivienda.

La forma maés practica y segura para determinar el costo del terreno imputable a los analisis de
prefactibildad es el denominado “método residual”, el cual consiste en determinar el precio de
venta del producto, al cual se le restan todos los gastos en que habra de incurrir el desarrollo,
incluyendo la utilidad del promotor. En este caso, la diferencia entre la suma de estos gastos y el
precio de venta es igual al monto que podria pagarse por el terreno.

Ejemplo del método residual simplificado:

Ingresos: 55 viviendas X $ 560,000.00 = $ 30,800,000.00
Gastos:  Urbanizacion (1200 m2) $ 600,000.00

Construccion (CD, Cly UT) del const. $ 13,621,300.00

Indirectos y utilidades (25%) $ 9,240,000.00

Permisos $ 1,800,000.00

Subtotal gastos = $25,831,300.00
Residuo o valor del terreno =$ 4,968,700.00

Relacién porcentual respecto del valor de venta (indiviso del terreno):
$4,968,700.00 / $ 30,800,000.00 x 100 =16.13 %

Este ejercicio nos indica que solo puede pagarse hasta 16.13% del monto de las ventas como
valor del terreno. Si esta cifra se divide entre la superficie del terreno da como resultado el precio
unitario por metro cuadrado de terreno que es posible pagar por el mismo.

$4,968,700.00/ 5,969.37 m? = $ 832.36/m?

Asimismo, puede observarse que en el supuesto caso de que el propietario pretendiera que el
costo unitario del terreno fuera mayor, ello implicaria reducir gastos o quiza el tamafio de la
vivienda, lo cual podria poner en desventaja el proyecto frente a la competencia.

En algunos casos, al costo resultante del terreno habra de agregar gastos de escrituracion, tales
como honorarios del notario, traslado de dominio e impuesto sobre adquisicion de inmuebles e
inscripcion en el registro pablico de la propiedad y del comercio. En otros casos, cuando el
terreno se aporta un fideicomiso, estos gastos desaparecen, porque se trasladan al usuario final,
pero se incorporan los costos del fiduciario.

42



B..- Proyecto arguitecténico ejecutivo y direccidn arguitecténica

El costo de los honorarios profesionales por la elaboracion del proyecto arquitectonico, asi como
la direccién del mismo en obra (no confundir con supervisién de obra), se encuentra determinado
en los aranceles correspondientes.

Sin embargo, se estima que dichos honorarios alcanzan entre 3.5% y 4.5% del costo directo de la
obra. Dicho porcentaje puede variar segun la repeticion de proyectos superficie construida y el
alcance de los acabados de la obra que pueden repercutir en costos mas alto.

Tomando como ejemplo el caso de cuatro torres de 60 departamentos cada una, los honorarios se
calculan sobre el costo de la primera torre y el proyecto arquitecténico de los demas edificios se
calcula con 40% de dichos honorarios para la segunda torre, 30% para la tercera 'y 20% para la
cuarta torre. En este caso, seguramente el porcentaje global estard por debajo del 3.5% que se
menciono anteriormente.

De igual forma, existen aranceles para la decoracion, la topografia, estudio urbano, calculo y

disefio estructural, proyecto de instalaciones, director responsable de obra y corresponsables,
entre otros.

C.- Honorarios del director responsable de obra y corresponsables

Existe un arancel para estos conceptos, cuyo monto puede resultar significativo, dependiendo del
director responsable de obra y de sus corresponsables en estructuras, en disefio urbano y en
instalaciones, asi como de la superficie construida del desarrollo. En algunas entidades
federativas no existen los corresponsables, ya que el perito asume todas estas funciones.

D.- Derechos por permisos y licencias

Los costos por concepto de derechos que es necesario pagar para poder iniciar y terminar un
desarrollo incluye el alineamiento, numero oficial, constancia de zonificacion, licencia de uso de
suelo, licencia de construccion y licencia de terminacién de obra, asi como los derechos que
correspondan por concepto de conexion de agua potable y drenaje y, en ocasiones, cooperacion
por obras viales e impacto ambiental, urbano, riesgos, vial, etc.

A ello es necesario agregar los costos de las donaciones, tanto de terreno como de equipamiento.

Estos derechos se encuentran tipificados en el cddigo fiscal o financiero de la entidad que se
trate, en la ley de hacienda municipal de la localidad o entidad respectiva o del distrito federal.

En cualquier caso estos derechos son significativos e impactan los costos del desarrollo.
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A continuacion se presentan algunos derechos para el Estado de México
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E.- Estudios de mecénica de suelos, calculo y disefio estructural

El costo de los estudios de mecanica de suelos, tendientes a determinar el tipo de cimentacion a
utilizar en la edificacion asi como estabilizar los cortes del terreno y el disefio de pavimentos se
puede calcular mediante consulta directa con empresas especializadas. Lo cual depende del
numero de calas o muestras de la longitud, de la profundidad, del tipo de suelo y de la tecnologia
utilizada.

El costo por el concepto de disefio y calculo estructural varia entre el gremio de los ingenieros,
pero normalmente se cobra por metro cuadrado de superficie cubierta o construida, a lo cual
habra que sumar la superficie de cimentacion. Dicho costo se encuentra entre 10 y 30 pesos por
metro cuadrado.

F.- Costos directos de construccion

En este apartado se consideran aquellos gastos que tienen relacion directa con la urbanizacion y
edificacion. Es lo que se llama costo directo de la obra, el cual sirve asimismo, para calcular los
honorarios profesionales por proyecto arquitectdnico.

El desglose puede ser tan detallado como se quiera, pero para efectos de la evaluacion
preliminar, es suficiente con el analisis por conceptos agregados los cuales incluyen en lo
general, los insumos materiales de la obra, la mano de obra y el costo del equipo y la maquinaria,
asi como los indirectos propios de esos costos y la supervision de la obra.

No se trata de cubicar y aplicar precios unitarios a cada concepto de la construccion. Para ello
existen especialistas. En este ejercicio se trata de aplicar indicadores, tales como los publicados
por BIMSA COST (los cuales es necesario manejarlos con cuidado porque ya incluyen
conceptos indirectos, proyectos y licencias) o de consulta directa con constructoras, pero los
indicadores deben estar vigentes o actualizarse.

También existen paginas en Internet, en las que se pueden obtener costos directos de proyectos
especificos como la pagina del Instituto Mexicano de Ingenieria de Costos
(http://www.imic.com.mx/), donde podemos hacer el calculo de los costos directos de la obra.

Ejemplo: El Instituto Mexicano de Ingenieria de Costos proporciona las siguientes Referencias
2010.
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>

Camara Mexicana Je la
IM[C Indusiria de la €anstruciion
Costo por m* de Construccion
Correspondientes al mes de abrif -- julio 2010
$iMe e
TIPO DE EDIFICACION UHID AD ABRIL JULID
VIVIEHDA UHIFAMILIAR
Interés Social hd 2 S EE2.08 3 E37.7E
Imteres Medio a2 251552 245480
Semilujo b2 502944 8,007 B8
Cujo TE 11,016.24 11,00928
VIVIEHDA MULTIFAMILIAR
Interés Social 2 4 354 56 4,307 .20
Interes Medio a2 21572 287776
Semilujo b 2 951686 974502
Lujo 2 1167232 1160192
EDMFICIO DE OFICIHAS
Interés M edio hd 2 G1E7.04 BO72.32
Lujo 2 11,639.04 1148032
Super lujo (Inteligente) b 2 1414528 1396224
HOTEL
3 Estrellas (%) TE 710400 701184
4 Eztrellas (****) b = g765.44 S67554
o Estrellas (*****) 2 1249152 12366048
Gran TUrismo a2 1473664 14567 E5
EDUCACION
|E scuela primaria (Publica) | TE | 515072 | 511232 |
SALUD
Clinicaz 2 595540 5,896 .96
Hopitale s TE 552550 574624
IHDUSTRIAL
Mawve Industrial b = 249728 247552
Mave Industrial 2 3,7a20.40 370685
CAREETERAS
Caming Yecinal de Asfalto 2 153.00 178.90
Carretera de Concreto 2 F0453 Ga58.3558
URBANIZACICON
Callez v Banguetas a2 354 56 35328
Jardines hd 2 16896 16896

Maotar loz costos por m 2 incluyen los siguientes param etricos
IMDIRECTOS % UTILIDAD DE COMTR ATISTA: 28%
IMPUESTO AL WAL OR AGREGADC: Ho inchuye

FUEMTE: Instituto Mexicano de Ingenieda de Costos
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G.- Gastos de publicidad

En la época moderna y en una economia de mercado, donde las empresas son cada vez mas
competitivas, la publicidad resulta vital para la buena marcha de un negocio; no es gratuito el
monto de recursos que se dedican a este concepto compafiias como en el caso de los desarrollos
inmobiliarios, HOMEX, DEMET, GRUPO GEO, HIR, ARA, HOGARES UNION, URBI, etc.

Los gastos de publicidad incluyen desplegados en los periddicos, anuncios de radio y television,
anuncios panordmicos, volantes, mantas y pancartas, folleteria (folletos masivos y folletos de
lujo para clientes seleccionados), casetas de ventas y su mobiliario, ademéas de laminas de
presentacion, audiovisuales, etc.

Para este concepto, se estima que se puede destinar mas o menos entre 2% y 3% del monto total
de las ventas, dependiendo de alcance, periodicidad de la publicidad y del tipo de vivienda, ya
que la de interés social, requiere de menos gastos que la vivienda residencial.

Por ejemplo, en la vivienda media y residencial no es conveniente lanzar publicidad en los
medios durante el periodo de vacaciones escolares de verano, debido a que la mayor parte de la
poblacion potencial compradora sale de la ciudad. En cambio en los dltimos meses del afio es
conveniente gastar en publicidad, porque se aprovecha la expectativa de los bonos y aguinaldos,
que, en algunos casos dedica el comprador al enganche de la vivienda.

Por otra parte, en la vivienda popular y la de interés social, la publicidad depende del cliente.
Donde los afiliados y posibles adquirientes de una vivienda estan cautivos, es muy probable que
no se requiera la publicidad, en cambio habra que destinar una partida o comision, que aunque
pueda ser mas baja que la comercial, cobran los intermediarios por conectar al grupo de
compradores con el promotor. El concepto de comisidn se maneja aparte.

H.- Comisién por concepto de ventas

Para poder vender un desarrollo o conjunto de viviendas se recomienda contratar los servicios de
agencias especializadas en ventas (también llamados “corredores™), ya que el ritmo en el avance
de obra depende en un alto porcentaje del ritmo de las ventas.

Estas dos areas, comercializacion y construccion, deben trabajar en forma coordinada, con una
misma direccion, para hacer compatibles los ritmos de avance de obra y gastos con los ritmos de
ventas.

Algunos desarrollos crean su propia comercializacion de vivienda, lo cual representa un riesgo si
el personal no se encuentra debidamente capacitado. Esto quiere decir que ademas del trato
amable, los agentes deben tener relaciones y presencia y, sobre todo, algunos indicadores no se
encuentran por escrito o documentados, por lo que habra que realizar consultas directas con
personas expertas o con las autoridades, segun corresponda.

Conocer perfectamente el producto que esta vendiendo, en sus aspectos técnicos, asi como las
ventajas que el producto en promocidn ofrece sobre otras ofertas del mercado.

El buen vendedor tiene mucho de psicélogo o de manipulador, porque sabe por donde ensefiar la

mercancia, sabe explotar la relacion de pareja de los compradores y ataca por donde esta el mas
débil o el que finalmente va a decidir sobre la compra.
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Por ejemplo, a las damas que va hacer la futura esposa compradora empiezan por ensefiarle las
bondades de la cocina y del &rea de servicio, asi como la recamara principal y su bafio con
vestidor.

En cambio, al esposo le ensefian todas las virtudes del area social, sala-comedor, y, de ser el
caso, el estudio o el bar y el salon de juegos de mesa, la cancha de tenis, el squash, la alberca y el
jacuzzi, el gimnasio, la casa club y el club de golf.

El vendedor excelente conoce cuando uno de los dos ya esta “enganchado”, es decir, muy
interesado en el producto y no lo dejan ir hasta que obtiene el cheque del anticipo o suscribe el
contrato de compra-venta.

De manera que contar con los servicios especializados de corredores de prestigio en la zona,
resulta fundamental para lograr el éxito esperado. La mayoria de las empresas especializadas
cobran en la actualidad aproximadamente 5% mas el IVVA respectivo, pero este porcentaje puede
variar.

En México existen buenos corredores, pero es necesario conocer su area de especializacion. Por
ejemplo, grupo HIR, HOMEX Y GEO manejan de manera extraordinaria la vivienda de interés
social y CENTURY XXI, COLDWELL BANKER, RAYO VENDE, ARKIDINAMICA, etc.,
tienen sus propias areas de especializacion para ventas de tipo medio y residencial

I.- Honorarios por concepto de supervision y administracion de obra.

Es conveniente conceptuar por separado este apartado de supervision administracion de obra, el
cual es un concepto diferente de la supervision arquitectonica, debido al monto que representa y
que actualmente se estima entre 8% y 12% del costo de los conceptos del inciso anterior y
porque siempre existe la posibilidad de subcontratar estas actividades, a efecto de separarlas de
la obra misma. Sin embargo, para el calculo de honorarios para proyectos, se recomienda sumar
estos valores al costo de obra.

En el caso de la vivienda de interés social, el costo por este concepto debera racionalizarse con
mayor esmero, ya que con menos personal habra que supervisar mas. La supervisién de obra en
este caso reviste particular importancia, ya que los errores de obra y las “fugas hormiga”, por
falta de supervision, pueden comprometer la viabilidad econémica del proyecto.

J.- Honorarios por concepto de coordinacion y direccién ejecutiva

Cualquier desarrollo requiere de una cabeza, direccion o coordinacion ejecutiva que imprima
congruencia y sentido a los distintos trabajos que se tienen que realizar para obtener el objetivo.

De no existir esta coordinacion ejecutiva, es muy facil que algunas veces se caiga en errores u

omisiones irreversibles, e incluso fuga de capital o recursos por falta de control de los ingresos y
los egresos del desarrollo.
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Cada una de las partes del ejercicio requiere de control severo de coordinacion con el resto de las
actividades. Si alguna de las partes falla, por consecuencia, el conjunto fracasa, poniendo en
riesgo la factibilidad financiera del proyecto.

Quizé sea conveniente plantear algunas interrogantes que es necesario tener presentes a lo largo
de un desarrollo: ¢Quién controlo el monto y la negociacion de los contratos y los precios de las
adquisiciones respectivas? ¢Quién decide el ritmo de la construccion, en congruencia con el
ritmo de ventas? ¢Quién vigila el control de los precios de venta del producto del desarrollo para
que se obtenga un punto de equilibrio y utilidades razonables? ;Quién compatibiliza los aspectos
contables de los ingresos y los egresos con las declaraciones fiscales? ;Quién se responsabiliza
de los flujos sanos de recursos? ¢Quién ordena los criterios del régimen de condominio y
controla las negociaciones con los primeros condominos?, ¢Quién esta al tanto de las

escrituraciones de los departamentos vendidos?, entre otras interrogantes.

Para dar respuesta a dichas interrogantes y a otras mas, resulta sumamente rentable invertir en la
coordinacion ejecutiva y asi evitar poner en riesgo el desarrollo. El costo de dicha coordinacién
varia de acuerdo al promotor, pero normalmente se invierte entre 2% y 4% del monto de las

ventas. En realidad, este gasto hay que verlo como inversidn méas que solamente como un egreso.

K.- Decoracién de la vivienda muestra

En cualquier negocio resulta importante ensefiar la mercancia, pero en el caso de la promocion
inmobiliaria de vivienda se aplica con mayor rigor. Por ello resulta importante ademéas de contar
con audiovisuales, maquetas y perspectivas del desarrollo y de la vivienda, contar con una casa o
departamento muestra.

Ello permite al comprador potencial ubicarse en la escala real y analizar las posibilidades del
amueblado y de distribucion especial de acuerdo a sus necesidades.

Por ejemplo: En el caso de la cocina, por muy bien elaborada que esté una maqueta, ésta no
refleja los acabados y espacios reales. En el caso de una recamara, el comprador compara los
muebles que ya tiene y analiza si puede o no aprovecharlos, por el tamafio y acomodo, en el
espacio que se le propone.

Por lo tanto, se requiere invertir en los acabados de una vivienda muestra, pero no es valido
mentir, ensefiando aspectos que no estan en venta o que seran diferentes, a menos que se aclare
con precision lo que no se incluye. Si una muestra se apega a la realidad no requiere demasiadas
explicaciones sobre lo que esta incluido en el producto, ni habra sorpresas a la hora de la entrega
de la vivienda.

Por otra parte, algunos promotores acostumbran a contratar los servicios de alguna casa
especializada en decoracion, la cual aporta todos los elementos de la decoracion y mobiliario a
cambio de que se les permita promoverse entre los clientes compradores del desarrollo, sin
mayor costo para el promotor; esta es una forma de negociar sin descapitalizarse.
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L.- Costos por concepto de aspectos varios

Considerando el tamafio del gasto, en este apartado se incluyen costos al menudeo, pero que
repercuten en andlisis economico. Por ejemplo, aqui puede agruparse el gasto que representa la
asesoria legal para efectos de convenios, contratos, demandas, etc., que normalmente se pagan
por iguala o por evento.

Asimismo, interviene la asesoria fiscal a efecto de que todas las operaciones se apeguen a la ley,
pero que nos permitan hacer mas eficiente la declaracion de impuestos. Por otra parte se puede
considerar el monto de honorarios que se paga por llevar la contabilidad o los honorarios de
quien desarrolla esta actividad.

El monto por estos conceptos varia, pero para efectos practicos se puede estimar en el orden de
0.5 al 1.0 % del total de las ventas del desarrollo. Conviene aclarar que, en el caso de la vivienda
de interés social, estos aspectos tienen que tener mayor detalle, debido a que el margen de
utilidades de este tipo de vivienda es muy bajo y cualquiera omision pudiera repercutir sobre
estas.

Los honorarios del notario y los impuestos por traslado de dominio, asi como el costo de la

elaboracion de regimenes de condominio se deben calcular aparte, ya que el monto que
representa si resulta significativo.

M.- Gastos no comprobables

México es un pais que mantiene la cultura de la “gratificacién”, ya sea por voluntad propia del
beneficiario de alguna gestion o por necesidad de agilizar los procesos burocraticos y puedan
continuar. Sin embargo, esta Ultima practica tiende a disminuir, mas no a desaparecer del sistema
burocratico nacional.

Resulta antiético, absurdo y vergonzoso que a nivel profesional se tenga que reconocer esta
situacion, pero mientras no desaparezca este concepto, es necesario considerar una partida, que
obviamente impacta los costos de la construccion, pero que facilita los tiempos, los tramites y
evita 0 minimiza los obstaculos inherentes al desarrollo. Como se dice en el argot inmobiliario,
en forma cinica, “es necesario aceitar la maquinaria” para que el equipo jale.

Conviene aclarar que en las promociones inmobiliarias en las que intervienen inversionistas
extranjeros, este concepto de la dadiva resulta extremadamente polémico, porque ninguno de
ellos lo quiere aceptar, en funcion de sus costumbres de origen y porque no entienden el sistema
mexicano.

Muchos intereses se encuentran en juego cuando se pretende llevar acabo un desarrollo. Mientras
mas grande es este, mayor es la cantidad de “aceite” que es necesario pasar. En otras ocasiones,
el promotor no esta de acuerdo con las normas discrecionales que aplican las autoridades y
llevan a la confrontacion con las autoridades, siendo necesario para algunos promotores, llegar a
“un mal arreglo” en lugar de pretender “un buen arreglo”.
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N.- Costo financiero

Cuando una empresa requiere de recursos financieros para iniciar el desarrollo, ya sea para
adquirir el terreno o para apalancar la obra, es necesario conocer los costos en que se incurre, no
solo por concepto del propio costo del dinero, sino por las comisiones que implica una operacion
de financiamiento, los avallos, la apertura del crédito, gastos notariales, etc.

La mayoria de los casos de los desarrollos inmobiliarios que han caido en crisis econémica
encuentran su explicacion en la utilizacion de recursos de la banca comercial, precisamente por
el alto costo financiero de los mismos. Es necesario manejar los créditos bancarios con mucho
cuidado y planeacion financiera para evitar el fracaso inmobiliario.

Para evitar las confusiones, conviene aclarar que este tipo de crédito, a que se esta haciendo
referencia, corresponde a los recursos necesarios para llevar acabo el desarrollo, cominmente
conocido como “crédito puente” y no al crédito que se otorga al comprador o usuario final.
Actualmente el Costo Anual Total (CAT) de este tipo de créditos ronda entre el 21y 24%.

L.- Registro Unico de Vivienda

A partir del sexenio del presidente Vicente fox se obligo a todos los desarrolladores de vivienda
a registrar sus proyectos y viviendas con la finalidad de tener un mejor control en el pago de
impuestos del desarrollador y del comprador. Por lo cual es necesario considerar que el Registro
Unico de Vivienda (RUV) tiene un costo del seis al millar (0.006% ) sobre el valor del inmueble.

Este tramite es necesario para poder vender nuestro producto ya que con el (RUV) se puedo
obtener la Clave Unica de Vivienda (CUV) si el comprador va adquirir un crédito con el
infonavit o con algan banco, es necesario contar con la CUV.

Dicho costo debe de considerarse en los egresos del proyecto

11.5.- Ingresos del desarrollo

En este apartado del analisis se incluyen aquellos conceptos provenientes de la venta del
producto. No incluyen aportaciones, créditos o cualquier otro ingreso que no sea por concepto de
ventas.

Para tener un control de los ingresos podemos utilizar el formato proforma, es una “herramienta
estatica” que tiene como objetivo medir los resultados entre egresos e ingresos, resulta suficiente
no desagregar entre anticipos y pagos parciales, sino el precio unitario, la cantidad de unidades
de vivienda y el monto total de las operaciones de venta.

Resulta obvio que el precio que se establezca para el producto, ya sea vivienda terminada, pie de
casa o lote con servicios, estd en funcion del estudio de mercado realizado y no de forzar el
resultado para hacerlo viable.

En el proforma debe de desarrollarse toda una estrategia de comercializacion, que incluya,
ademas del precio variable en el tiempo, la forma de pago de la casa. Es decir, establecer un
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enganche atractivo y la forma en que se liquidara el saldo, de manera que permita la viabilidad
del proyecto.

Es importante aclarar que el precio del producto que aparece en el proforma de resultados
equivale al precio promedio entre el inicio y el final de las ventas, el cual va variando en el
tiempo, de acuerdo al ritmo de las mismas y el punto de equilibrio del desarrollo.

De esta manera, el precio variable en el tiempo significa que durante el periodo de preventa el
producto tiene un descuento, respecto al promedio, equiparable con el riesgo que tiene el
comprador por formalizar el compromiso sobre papeles y maquetas, cuando aun no se encuentra
construido el inmueble; a esto se le llama “preventa”. A medida que avanza la materializacion de
la obra el factor de descuento disminuye hasta alcanzar el valor Gltimo preestablecido, que es un
sobreprecio respecto al promedio estimado al momento en que ya se termino la obra y, por lo
tanto, no existe ningun riesgo para el comprador.

Conviene enfatizar que esta variacion de precios es el resultado de la magnitud de riesgo de la
inversion para el comprador, entre el inicio, en que no existe obra, y el final, en el cual ya no hay
riesgo porque la obra se encuentra terminada. De manera que esta variacion no es producto de la
inflacion sino del riesgo.

El resultado final de las ventas equivale al valor del negocio inmobiliario en el mercado, a
precios del momento en el cual se realiza el ejercicio.

11.6.-Resultados del Proforma (ingresos-egresos-impuestos)

El proforma de resultados es la forma de organizar y sistematizar toda la informacién analizada
en los apartados anteriores. Se interpreta como si las cosas que hay que hacer (gastos) y todas las
ventas (ingresos) se realizaran en un mismo instante. Por eso se le denomina “herramienta
estatica”.

El resultado de esta herramienta es una operacion aritmeética, consiste en restar los egresos de los
ingresos. Con ello se obtiene lo que se denomina “utilidad bruta” (antes impuestos)

Si la utilidad bruta se le descuenta el impuesto sobre la renta (ISR) que genera cualquier utilidad
(normalmente en el orden de 35% al 40%), arroja un dato que es la “utilidad neta”

Cualquiera de estos dos datos, utilidad bruta o neta, nos sirve para conocer la prefactibilidad o
viabilidad econdmica del proyecto. Se esperaria que el resultado fuera positivo, es un primer
indicador. El segundo consiste en determinar el tamafio o “margen” de ese resultado positivo.

Para poder conocerlo mas a detalle, se requiere determinar el capital del riesgo del inversionista
o0 monto de la “inversion inicial” que es necesario realizar, cifra con la cual se compara el
resultado de la utilidad.

La inversion inicial se calcula a partir de los conceptos para los cuales es necesario contar con
los recursos para la creacion y autorizacion del proyecto, antes que el negocio pueda generar sus
propios ingresos, por concepto de operaciones de compra-venta, de aportaciones o de
financiamiento.
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Por ejemplo: el monto de recursos depende de la forma en que se negocie la adquisicion del
terreno; si esta se realiza mediante una aportacion, no se requiere solicitar recursos de inmediato,
pero se requieren fondos disponibles para pagar la escrituracién del mismo o para iniciar la
contratacién y operacion de un fideicomiso.

Asumiendo que se trata de un desarrollo para vivienda media y residencial y que habra de
generar recursos por pre-ventas, antes de que estas se formalicen, es necesario invertir en la
elaboracion del proyecto arquitecténico, obtencién de licencias, estudios de ingenieria, inicio de
alguna parte de la publicidad (folletos, volantes, mantas, anuncios espectaculares, medios de
comunicacion como radio o television, etc.)

Si a cada uno de estos conceptos le estimamos la parte que es necesario invertirle con recursos
propios, puede determinarse la inversién inicial estimada o capital de riesgo, contra la cual se
compararia el resultado del proforma de resultados.

En situacién normal, puede esperarse que la simple division de la utilidad entre la inversion
inicial, dividida a su vez por el tiempo de maduracién del desarrollo, nos daria como resultado un
valor de porcentaje, el cual en teoria debe ser mayor al que se obtendria de haber depositado, en
un banco los recursos de la inversion inicial.

Por ejemplo:
Inversion inicial: $ 5,100,000.00
Utilidad neta del negocio $ 9,240,000.00x .35 $ 3,234,000.00
Tiempo de maduracion del proyecto: 2 afos

Rentabilidad utilidad / inversién inicial / tiempo
= $3,234,000.00 / $5,100,000.00 / 2 afios
= 31.70 % anual

En este ejemplo, el porcentaje anual de utilidad obtenido podria compararse con el porcentaje
que ofrecen los certificados de la tesoreria (CETES) a 364 dias, ejemplo: el primero de junio del
presente afio, se establecié en 4.86 % anual. Ello querria decir que el resultado es aceptable y
puede continuarse con el ejercicio.

Referencia de CETES

Resultados de la iltima subasta de valores
gubernamentales
01/06/2010
Concepto Dato
Coates 3 28 4.58
Cetes 3 51 4.65
Cetes a 182 dias 4.72
Cetes = 364 dias 4.86
Bonos tasa fija a 20 afios 7.79
Udibonos 3 20 afios 2.97
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Si el resultado no pasa esta prueba habria que revisar los criterios y los nimeros utilizados, ya
gue en ciertas ocasiones el precio de venta que se establece en la primera aproximacion resulta
muy conservador y todavia cuenta con un margen para incrementarlo hasta el precio que la
competencia del mercado puede sostener

En otras ocasiones, el costo unitario aplicado a la construccién es lo que se distorsiona el
resultado y, por lo tanto, hay que revisarlo para ver si puede ajustarse a la baja, hasta en donde en
realidad el proyecto lo pueda soportar. Se aclara que no se trata de jugar con los nimeros, pero es
necesario calibrar todos estos valores, hasta encontrar el punto de equilibrio.

En ultima instancia, se trata de acercar el resultado a los valores reales y competitivos de las
variables utilizadas en los analisis, no de falsear los valores para forzar el resultado a valores
positivos. Engafiarse con los nameros es hacer que aborte el desarrollo, antes de haberse
iniciado.

Si en esta etapa del proceso del analisis los resultados, ya revisados, no son favorables existen
varios caminos subsecuentes: uno consiste en revisar y ajustar el proyecto, incluso adecuado los
acabados al precio de venta y el otro cambiar de proyecto.

I11.7.-Inversion inicial

La inversion inicial puede establecerse como el monto probable de inversion que se requiere para
iniciar el desarrollo. Por ejemplo, se requiere invertir 100 % del monto requerido en materia de
adquisicion del terreno, proyectos, estudios de mecanica de suelo y disefio estructural, asi como
licencias, antes de iniciar la comercializacion del desarrollo. Sin embargo, en el caso de la
vivienda media y residencial, solo se requeriria una parte que el promotor tiene que analizar para
iniciar la urbanizacion y la construccion, ya que las ventas, en el sistema de preventa, podrian
iniciarse en paralelo con la construccion.

En el caso de la vivienda de interés social y popular, el porcentaje de la inversion inicial puede
llegar al 50 % de la construccién, ademas de los gastos de adquisicion del terreno, estudios,
proyectos y costo de licencias, si es que el desarrollo no estuviera apalancado en un crédito
puente.

La inversion inicial serd confrontada mas adelante con el resultado de la utilidad bruta o saldo
que se determine en el flujo de caja, lo cual indica la rentabilidad en la inversion, pero a valor
presente del dinero.

11.8.-Estrategia de comercializacion

Para poder determinar los ingresos que apareceran posteriormente en el cash flow, por concepto
de ventas, es necesario desarrollar previamente, una estrategia de ventas que considere distintos
planes, para el pago de la vivienda y que incluya el monto del “anticipo” o “enganche”, forma de
pago del saldo, descuentos, otros incentivos, etc.

Se propone que la estrategia de ventas considere lo siguiente:

Para la vivienda media residencial

1. Definicion de la existencia y magnitud de la preventa.
2. Plan de pagos
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Pago de contado, que consiste en otorgar un descuento al cliente equivalente al beneficio que
obtendria si invirtiera su dinero en un banco, mas algunos puntos porcentuales por el riesgo de
invertir sin obra existente.

Enganche y pagos parciales, donde se acostumbra que el cliente pague un anticipo, del orden de
30 al 50 %, pero que puede variar en funcion del desarrollo. El saldo, en este caso, se pagaria
durante el periodo que dure la obra, ya sea mediante pagos iguales o combinando con
semestralidades o anualidades. También existe la posibilidad que el cliente pague el anticipo al
principio y el saldo se pague a la escrituracion estos ejemplos, por tratarse de auto pago, existen
las posibilidades de combinacion que sean necesarias.

Unidades en venta

Ante los indicadores variantes de inflacion de una economia como la mexicana, los precios de
venta de la vivienda deben actualizarse en el tiempo. Esta situacion se combina con la necesidad
de alcanzar un precio promedio, a valor presente, al final del desarrollo. Por ello es necesario
plantear desde el principio el nimero de viviendas que sufrirdn incremento de precio en etapas
subsecuentes, no como producto de la inflacion sino por el riesgo de invertir.

Como ejemplo, si un desarrollo tiene 100 viviendas, podria pensarse en que el 25 % de ellas
podria salir a la venta en promedio, ya con precio de descuento, a un precio de 180,000 el
siguiente 25 % podria salir a 200,000 el tercer 25 % de viviendas a un precio de 220,000 y el
ultimo a un precio de 240,000 de tal manera que el precio promedio fuera de 210,000 unidades
de dinero por vivienda.

Este ejemplo seria igualmente valido si el precio se manejara por metro cuadrado, en lugar de
precio de vivienda.

No obstante el flujo de caja se desarrolla a valores presentes, lo que importa es que exista una
estrategia predeterminada de ventas que considere la escalatoria de precios y el numero de
viviendas a las que se les aplica esta actualizacion.

Para la vivienda de interés social

En el caso de la vivienda de interés social no existen planes de venta iguales que en la vivienda
media y residencial, en virtud de que los anticipos y el saldo estan determinados por la
institucion financiera que apoye al desarrollo. Por ejemplo, si el INFONAVIT o los créditos
provenientes de FOVI establecen que solo se financian 90 %, es entendible que 10 % restante, lo
aporta el comprador como enganche. Ademdas, el monto del crédito institucional esta
determinado por las UDIS (unidades de inversion), los cuales se actualizan.

En la vivienda de interés social, lo importante es la capacidad financiera del grupo promotor, que
permita fijar las etapas del desarrollo, lo cual, a su vez, determinara el numero viable de
viviendas a incorporar a la subasta de créditos, en el caso del FOVI, o a la aprobacion del
INFONAVIT, o cualquier institucion local de financiamiento. Del tiempo de maduracién del
desarrollo depende, en gran parte, el éxito o fracaso del negocio.

Conviene aclarar que el negocio de la vivienda de interés social se encuentra determinado por la
economia de escalas, no por el margen de la utilidad de cada vivienda.
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11.9.- Crédito financiero (para el cliente)

El cual esta disefiado para aquel comprador que no cuenta con suficientes recursos y solo ha
tenido la capacidad de ahorro del enganche. El resto del monto de la operacion se cubre mediante
un crédito bancario (puede ser SOFOL o cualquier institucion de crédito), con lo cual la
operacion de compra-venta queda saldada entre el promotor y el cliente adeuda el crédito, solo
por el monto del saldo, ya que el enganche sirvié como subasta para obtener el crédito.

Considerar estos datos es de suma importancia, ya que de esta manera se conoce la forma de
pago por parte del comprador y las condiciones que tiene para pagar. Por ejemplo si el cliente es
derechohabiente de INFONAVIT y cumple con una serie de caracteristicas particulares como:
edad, buenos ingresos y los 116 puntos que establece el organismo, puede tener un limite de
crédito de $611,374.40 (350 VSM), lo cual se deduce que si nuestro producto tiene un precio
mayor al limite de creidito que ofrece el INFONAVIT, la forma de pago para los posibles
clientes seria en efectivo o por crédito hipotecario. A continuacién se presentan las modalidades
de crédito que ofrece el INFONAVIT, asi como las condicionantes de los diferentes bancos para
el préstamo de un crédito hipotecario.

Tipos de Crédito que ofrece el INFONAVIT

Crédito INFONAVIT.- Es para comprar viviendas nuevas o usadas con un costo maximo de $
611,374.40 pesos o construir en terreno propio, ampliar, remodelar o pagar la hipoteca.

Crédito INFONAVIT-FOVISSSTE.- Es la cantidad que otorga el infonavit a crédito, mas el
saldo de la subcuenta de vivienda y el crédito fovissste del conyuge para adquirir una vivienda
nueva o usada con un monto maximo de $ 1" 135,409.60 pesos. Se requiere ser derecho habiente
del infonavit y el régimen conyuge del ISSSTE sin importar régimen matrimonial.

Crédito INFONAVIT TOTAL.- Puede ser Total o Total AG. Integran el crédito otorgado,
saldo de la subcuenta de vivienda y crédito de una entidad financiera.

INFONAVIT TOTAL.- Es un crédito que se tramita en el INFONAVIT y se paga via homina.
El valor del inmueble no puede pasar de $ 611, 374.40 pesos. El crédito no es mayor al 95% del
valor del inmueble. Se requieren ingresos mensuales de entre $ 7,860.00 a $ 19,214.62 pesos.

INFONAVIT TOTAL AG.- Esa parte del ahorro de la subcuenta de vivienda para comprar la
casa, el resto va para el pago del crédito del infonavit garantizado hasta cinco anualidades. El
monto maximo del financiamiento es de $ 1° 222, 748.80 pesos, cubre el 95% del valor del
inmueble. Se requieren ingresos mensuales minimos de $ 19, 214.62 pesos.

HIPOTECA VERDE.- Crédito que tiene un monto adicional para comprar una vivienda
ecoldgica. Si el ingreso del interesado es inferior a $ 4,541.64 pesos puede adquirirla con
subsidio. Su valor no debe de rebasar los $ 611, 374.40 pesos. Solo aplica para casas nuevas
registradas en infonavit con ecotecnologias.

COFINAVIT.- Es un crédito del infonavit, conjuntamente con un banco o sofol, usa una parte
de la subcuenta de la vivienda para comprar la casa, La otra parte va al pago del crédito del
banco o SOFOL. Garantizando hasta cinco mensualidades sin penalizacion, se requieren ingresos
minimos mensuales de $ 19, 214.62 pesos
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11.10.- Prondstico de ventas

El pronostico de ventas, es aquel en el cual, de acuerdo a los periodos de tiempo preestablecidos,
registra las unidades vendidas por periodo, los anticipos que se van depositando y la
acumulacion de los saldos, en este cuadro de prondstico de ventas aparece al final un renglén de
total de ingresos, para cada periodo, el cual se reforma en el cuadro del flujo de caja.

Este pronostico de ventas debe ser congruente con la estrategia de ventas planteada

PRONOSTICO DE VENTAS

Prototipo No. De viviendas M%const. $INP Precio
Plus 15.00 74.00 $ 8,000.00 | $  592,000.00
Green 18.00 G650 $ 8,000.00 | $ 53200000
Frivada 18.00 BE. 50 $ 7,849.62 | $ 52200000
Frototipo | Semestre 1 preventa| Semestre 2 Semestre 3 Semestre 4
Plus $ 57200000 [ $ 592,000.00 | $ 62200000 [ $  652,000.00
Ereen $ 512,000.00 [ $  532,000.00 | § 56200000 | $ 55200000
Privada $ 50200000 [ $ 522,000.00 | $ 552,000.00 [ $  582,000.00
Frotatipo Sem estre 1 Semestre 2 Semestre J
Plus 10 2 7
$ 5,720,00000 | $1,184,000.00 | ¢ 4,354,000.00 | ¢ 11,258,000.00
Green 8 4 6
$ 4,086,00000 | $ 212800000 ($ 337200000 % 955600000
Privada 4 6 8
$ 2,008,00000 | $ 3,132,000.00 | 441600000 ¢ 85 556,00000

=3

11,824,000.00 ¢ 644400000 % 12,142,000.00 $ 30,410,000.00

I1.11.- Formas de financiamiento de desarrollos inmobiliarios o negociacién para evitar
descapitalizacion.

La buena marcha de un desarrollo y el éxito del negocio depende de las formas de negociar con
los distintos agentes involucrados en una promocion inmobiliaria.

En épocas anteriores se acostumbraba pagar la compra de los insumos para la construccion
mediante pagos a plazos, los cuales se suministraban de acuerdo a un ritmo de ventas o la
disposicién de recursos por aportaciones o ministraciones de créditos hipotecarios.

Esta situacién cambio a partir de la devaluacion de diciembre de 1994, ya que la mayor parte de

las obras se paralizaron, suspendieron o cancelaron, lo cual trajo como consecuencia que para
activar dichas obras, muchos proveedores tuvieran que acceder a negociar los pagos, no con
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recursos en efectivo, sino mediante pago en especie o con producto terminado del desarrollo, ya
sea con terrenos urbanizados o con viviendas.

Con base en lo anterior, puede auscultarse, desde el inicio de una promocion inmobiliaria, la
forma de negociar con los agentes involucrados.

Adquisicion de terreno.

Para este caso, consideramos dos tipos de promotor: uno es el que detenta la propiedad de un
terreno y requiere de socios capitalistas. El otro es el que cuenta con el capital, pero no tiene
terreno y, considerando los altos precios de los bienes raices en el mercado inmobiliario, prefiere
asociarse con alguien gue cuente con un terreno, para no descapitalizarse, es usual encontrar una
promocion inmobiliaria, en la que alguien aporta el terreno, lo cual implica no pagar su precio de
inmediato, sino que se paga con el producto terminado del desarrollo mismo, esto significa no
descapitalizar el negocio, pero también tiene otras implicaciones, tales como precio mas alto del
terreno, dificultades para seleccionar el producto a entregar por el intercambio, riesgos contra la
posibilidad de quiebra.

Los términos de las negociaciones varian, pero existen indicadores préacticos que permiten acotar
el precio del terreno en la negociacion. Por ejemplo, en la vivienda de interés social se
recomienda gue el indiviso o costo imputable al terreno no exceda de 15% del precio final de la
vivienda.

Ejemplo:

Superficie del terreno: G0,000m*=

Mirmero de viviendas de Interés social a00
Yalor de Wenta de wivienda % 270,000.00

Yalar del desarrano $135,000,000.00

Yalor del terreno aplicando 15% 3 20,000.00

Costo unitario fvalor del terreno m=) % 33333
Porcentaje del terreno comao indiviso 14.81%

Este resultado equivaldria a entregar 74.07 viviendas de interés social (20,000,000/270,000 ) al
propietario del terreno, las cuales puede vender por su cuenta o a través del mismo promotor.

En el caso de la vivienda media y residencial no existe un parametro fijo, pero se estima que en
promedio se maneje del orden de 20% a 25% del precio de la vivienda, dependiendo de la
disponibilidad de servicios a pie del predio.

Ejemplo:
Supericie del terreno: 16,000 m®
Mirmero de departamentos residenciales 180
Yalor de Wenta del departamento F 1,500,000.00
Yalor del desarrollo 5 270,000,000.00
Yalar del terrena aplicando 23% § B62,000,000.00
Costo unitario dealor del terreno m= ¥ 3,.87aIm*
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En este caso al propietario del terreno le corresponden 41.33 departamentos
(62,000,000/1,500,000), lo cual es igual a 22.96% del total valor del desarrollo.

El porcentaje anterior puede variar entre conjuntos horizontales y conjuntos de vivienda vertical,
normalmente el indiviso del primero es mas alto que el indiviso del segundo.

11.11.1.- CREDITO PUENTE
¢ QUuE es un crédito puente?

Es un crédito de medio plazo que los Intermediarios Financieros otorgan a los desarrolladores de
vivienda para la edificacion de conjuntos habitacionales, equipamiento comercial y
mejoramiento de grupos de vivienda

¢,Como se obtiene un crédito para la construccion?

En la actualidad la Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) no otorga los recursos directamente para
la construccion de vivienda. Lo que hace es garantizar el pago oportuno a los acreedores de los
Intermediarios Financieros, respecto de los créditos destinados al financiamiento para la
construccion de viviendas en caso de incumplimiento por parte del promotor.

Por lo anterior, el tramite, evaluacion, otorgamiento y contratacion de un crédito puente tendra
que realizarse ante algin Intermediario Financiero registrado ante SHF.

Para iniciar el tramite para la obtencién de un crédito puente con algun Intermediario Financiero,
se debe de cumplir con algunos requisitos basicos, los cuales constan de los documentos
inherentes a la empresa y al propio proyecto a desarrollar, siendo los principales:

Carpeta legal: Debera contener todos los documentos legales de la empresa, tales como: actas,
poderes, identificaciones, etc., asi como los documentos legales de proyecto: Titulo de
Propiedad, Régimen de Propiedad en Condominio, autorizaciones de fraccionamiento y
construccién, pago del predial, etc.

Carpeta técnica: Deberd de tener los planos arquitectdnicos, de lotificacion, estructurales, de
ubicacion, licencias, permisos, factibilidades de agua potable, energia eléctrica, presupuestos,
programas de obra, etc.

Carpeta financiera: Que contiene la informacién financiera histdrica de la empresa solicitante
del crédito, asi como los flujos de efectivo del proyecto y sus premisas de elaboracién en base a
un estudio de mercado.

Estos requisitos podran variar de acuerdo con el Intermediario Financiero con el que se esté
tramitando el crédito.

Las condiciones financieras de los créditos, en cuanto a tasa de interés y comisiones, varian de
acuerdo a cada Intermediario.

Después de autorizado el crédito puente por parte del Intermediario Financiero, éste turnara el
proyecto para su registro en SHF y obtencion de la garantia de pago oportuno.
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Una vez formalizado el crédito puente generalmente se otorga un anticipo por parte del
Intermediario para iniciar el proyecto.

Las demas ministraciones se dan conforme al avance de obra.

Los créditos individuales con los cuales se liquidara el crédito puente, se pueden canalizar a
través de este Intermediario Financiero u otro elegido por el adquirente.

Garantia de pago oportuno (GPO)

La Garantia de Pago Oportuno sustituye el fondeo de créditos puente de SHF. Consiste en
respaldar a los Intermediarios Financieros para la obtencion de lineas de crédito o colocacion de
certificados bursatiles en el mercado, para que a su vez, ellos otorguen fondeo a los
desarrolladores de vivienda

Este programa tiene el objetivo de garantizar hasta en un 85% (durante el 2004), las lineas de
crédito destinadas al financiamiento de construccion de viviendas a través de Intermediarios
Financieros. Asimismo, se pueden impulsar las emisiones de certificados bursatiles con GPO.

Garantia de Page Oportunc (GPO)
Diagrama de flujo
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CAPITULO Il

Caso practico

Planteamiento

Se desea realizar el anélisis financiero de un proyecto inmobiliario habitacional, que se pretende
edificar en un predio ubicado en Camino a la Presa No. 4 colonia San Isidro, Municipio de Villa
Nicolas Romero, Estado de México. El cual cuenta con una superficie de 5,969.37 m2

Ubicacion del Municipio

El municipio de Nicolas Romero se encuentra en la parte occidental de la cuenca del valle de
México, con una superficie de 233.51 Km?, al norte colinda con; el municipio de Tepotzotlan y
villa del Carbon, al sur; con Isidro Fabela y Temoaya, al este; los municipios de Cuautitlan
Izcalli y Atizapan de Zaragoza y al oeste con el municipio de Jiquipilco.

ESTADCS Lrwi0s

TEROTREOTLAN

SELLA L CARBON

J/

CTCTATTITIAY
ECALLL

NICOLAS ROMERD

SUPERFICIE 23451

ATEEAFANS [E ZARVGANEL

ISDED FARELY
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Caracteristicas de vivienda del Municipio de Villa Nicolas Romero

Tabla 16. Inventano de vivienda

SITUACION CANTIDAD PORCENTAJE
Aceptables 50136 840
Carentes de servicios 5924 116
A ampliar o reconstruir 2626 44
Total HH686 100
Estimaciones con base al censo 2005
Tabla 17 Tipologia de vivienda
TIRC CANTIDAD PORCENTUAL
Precana 3,104 52
Popular 24135 90.7
Media 2447 41
Total 50,686 100

Con estos datos se concluye que el tipo de vivienda en el municipio es de tipo popular e interés
social, lo cual nos da una referencia del tipo de proyecto a edificar, ya que seria muy riesgoso
para el proyecto tratar de implementar un tipo de proyecto en el cual no seria alcanzable para la

Estimaciones con base al censo 2005

Grafica 21 Gréfico de vivienda por tipologia

Media, 4.1

Precana, 5.2
Ve

N

Popular,
907

O Precaria 0 Popular @ Media

Estimaciones con base al censo 2005

poblacion del municipio.
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Ubicacion del Predio

El predio se ubica sobre la calle Rodolfo Gaona (actualmente Camino a la Presa) No. 4 en

colonia San Isidro La Paz primera seccion, casi esquina con la via corta a Morelia.
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Documentos que acreditan la propiedad del terreno seleccionado.

El propietario presenta escritura, inscripcion en el registro publico de la propiedad, libertad de
gravamen, boleta predial vigente, boleta de agua y plano de la poligonal del predio. Por lo cual se
concluye que el presente inmueble se encuentra en regla y en condiciones favorables para
proyecto habitacional.

PROPIEDAD PRIVADA

5.00

o
Q
<
o
—l

SUP. 5,969.37 M2

PROPIEDAD PRIVADA
104.00
CAMINO SIN NOMBRE

55.00

CALLE CAMINO A LA PRESA

8.00 huso

PREDIO ORIGINAL
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Anélisis del Sitio

Se tienen servicios de agua potable y alcantarillado sobre la calle principal, centros de poblacion
de nivel medio y medio bajo a una distancia de 500 mts. Existen plazas comerciales, escuelas de
nivel basico y medio superior cercanos al predio.

Dentro de la infraestructura vial esta la ampliacion de la Via corta a Morelia

1 BRI [ TE A= At pip B0 EE e
P Cendm 2e Pollacion CH Conjunta Habfacional
LAGD Lago dé Ludadikipe P Parledn muricigal |
CCAM Constnucdin oe Colecior de Aguas Negras ACVH Ampliacshn de Camedara Via Corla an
| MA Wasa Ateea |

Usos de suelo Predominantes
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Analisis y observaciones del predio

Escurrimientos Naturales: No presenta

Pendientes topogréficas: El predio cuenta con pendiente sensiblemente plana
Vegetacion existente: Existen 2 tipos de especies arboreas (eucalipto, Pirul)
Vialidades: Colinda con calle camino a la presa y camino sin nombre
Restricciones: Las que marca el plan de desarrollo urbano

Tipo de Suelo: Limo arcilloso

Yista panoramica del predio Yigta del Camino sin nom bre

Yista panoramica del predio Calle Principal
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Anélisis de la Normatividad Vigente aplicable al predio

Analizando las factibilidades mencionadas en el capitulo 1l se deben de solicitar al organismo
competente; Desarrollo Urbano Estatal, Desarrollo Urbano municipal, Organismo del agua,
Compafiia de luz, Secretaria del medio Ambiente, Ecologia, Etc.

* Uso de Suelo Habitacional

* Restricciones de construccion

* Restricciones de tipo ambiental

* Factibilidad agua y drenaje

* Factibilidad de energia eléctrica

* Factibilidad de recoleccién de residuos solidos

De acuerdo a la licencia de uso de suelo expedida por Desarrollo Urbano Estatal para
subdivisiones y lotificaciones tenemos que el predio tiene dos usos: H100A si tiene acceso por
camino sin nombre y un CRU125 si séle da acceso por calle camino a la presa.

H.100.A HABITACIONAL DENSIDAD 100.

USOS GENERALES.

Habitacional.

USOS ESPECIFICOS.

Se tendra una densidad maxima de 100 vivha. Se podran autorizar subdivisiones de
predios cuando |las fracciones resultantes tengan como minimo 60 m2 de superficie y un
frente de cuando menos de 3.5 ml. Las edificaciones podran tener una altura maxima sin
incluir tinacos de 3 niveles o 9 ml, debera dejarse como minimo 20 % de |a superficie del
lote sin construir y una superficie construida equivalente a 2.4 veces la superficie del lote.

Aplicacion del uso del suelo al predio

Superficie del terreno: 5,969.37 m?

Cos =80% (area libre 20%)

Cus = 3 niveles 0 2.4 veces el tamafio del lote

Uso de suelo = H100A (una vivienda por cada 100 m?)
Densidad habitacional = 100 viviendas por hectéarea

Tamafio minimo de vivienda: 60 m?

Frente minimo = 3.50 mts.

Superficie posible de construir=5,969.37 x 80% = 4,775.49 m?
Numero de viviendas posibles a construir

5,969.37 m?/ 100 m? / vivienda= 59 viviendas
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CRU.125.A CORREDOR URBANO DENSIDAD 125

USOS GENERALES.

Habitacional, comercio y servicios.

Oficinas, bancos, comercios de productos y servicios basicos y especializados.
USOS ESPECIFICOS.

Se tendra una densidad maxima de 80 viviha y se permite la instalacion de usos
comercial y de servicio. Se podran autorizar subdivisiones de predios cuando las
fracciones resultantes tengan como minimo 75 m2 de superficie y un frente de cuando
menos de 12 ml. Las edificaciones podran tener una altura maxima sin incluir tinacos de
3 niveles 0 9 ml, debera dejarse como minimo 30 % de la superficie del lote sin construir
y una superficie construida equivalente a 2.1 veces la superficie del lote.

Aplicacion del uso del suelo al predio

Superficie del terreno: 5,969.37 m?

Cos =70% (area libre 30%)

Cus = 3 niveles 0 2.1 veces el tamafio del terreno

Uso de suelo = CRU125A (una vivienda por cada 125 m?)
Densidad habitacional = 80 viviendas por hectarea

Tamafio minimo de vivienda: 75 m?2

Frente minimo = 12.00 mts.

Superficie posible de construir=5,969.37 x 70% = 4,178.55 m?
Numero de viviendas posibles a construir

5,969.37 m2/ 125 m2 / vivienda= 47 viviendas

Tipo de desarrollo a edificar: Condémino de tipo horizontal

De acuerdo al Reglamento del libro quinto del codigo administrativo del estado de México, para
el tipo de proyecto y predio se deben de considerar las siguientes restricciones.

1.- Donacion de areas verdes comunes: 12.00 m2 x vivienda
2.- 1 cajon de estacionamiento de visitas al interior del conjunto por cada 4 viviendas,
3.- vialidad de 8 mts de ancho.

4.- Debido a que nuestro predio no supera los 6,000 m? que establece el Art. 93 del libro quinto
el predio no es sujeto a donaciones estatales y municipales.
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De acuerdo al alineamiento expedido por desarrollo urbano municipal, el predio tiene una
restriccion de construccién de 3.5 al frente de la calle camino a la presa y 3.00 mts. Por camino
sin nombre.

NICOLAS ROMERO, MEX,, A 05 r—FEBRERO DEL 200
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Debido a que el predio presenta masa una arborea representativa (50 arboles de las especie
eucalipto y pirul) se procede al estudio de impacto ambiental, mismo que es contestado por la
Secretaria del Medio Ambiente del Estado de México (SMA), mediante el resolutivo No.
RESOL/20090509/NR/EAC. El cual indica que es factible la tala de los &rboles debido a que no
son especies protegidas pero el promotor es sujeto a la donacién de 10 arboles por cada uno que
se tale, dando un total de 500 arboles. Por lo cual se concluye que es factible la edificacion de un
proyecto ante la SMA sin ningln problema

El promotor solicita la factibilidad de agua potable y drenaje al organismo competente
(SAPASNIR) Servicios de Agua Potable y Alcantarillado del Municipio Nicolds Romero, el cual
es favorable al proyecto sin ningun problema siempre y cuando se cubran las cuotas establecidas
en Caodigo Financiero del Estado de México mencionadas en el capitulo 11.

Existe factibilidad de energia eléctrica expedido por la Comision Federal de Electricidad
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Analisis de la oferta del mercado producto de la competencia

Estudio de mercado de proyectos existentes en la zona

Desarrollador: Villa del bosque Kibo Komola Homex
Bosaues dal 130 Campestre la Campastre |a Cantaros
Mombre del fraccionarmiaentor Sque &+ loma Lamall i
Mo, Dewiviendas: 100 Gl a0 2500
Tipo devivienda: Interes social Mleddio Medio Interés social
Frecio de oferta:; 3 46000000 §7E0.00000 $650000.00 F 45000000
supetficie de terrenda B 00 10800 &0.00 5510
Supeficie de construccion: 02 800 8000 2500
Frants: 350 G.00 2.00 3.e0
Fondo 14 62 1200 1600 14 50
Numern de recamaras: 2 3 3 s
rurnero de banos: 15 15 15 15
Cajon de estacionarmiento; 2 1 1
Superficie de jardin: 1241 2500 12.00 9.00
Fm® venta § TA28.20 % &£08511 % B12500 F &03577
Determinacion del proyecto
Definicion del anteproyecto

Prototipo Plus Green Pivada
Mo, De viviendas: 19 18 18
Tipo de vivienda; Paopular FPopular Popular
Precio de oferta; ¢ 59200000 $53200000 $522000.00
sUperficie de terreno en m= 8000 7200 67500
Superficie de construccidn m® 7400 6650 GG 500
Frante: 5.00 450 4450
Fondo: 16.00 16.00 15.00
Mumero de recamaras. 2.00 2.00 2.00
Mumero de bafhos: 1.50 1.50 1.50
Cajon de estacionamiento; 1.00 1.00 1.00
Superficie de jardin: 16.00 1440 990
$fm® venta £ 800000 $ 300000 % 784962

71




PROPIEDAD PRIVADA

%
,\/D(

104.00

I

PROPIEDAD PRIVADA

3.00
A

.00,
A

&0-59 5.00

25.29
5.00

SUP. 5,969.37 M2

104.00

55.00

CALLE CAMINO A LA PRESA

CAMINO SIN NOMBRE

3.50

8.00

PREDIO ORIGINAL

72



PROPIEDAD PRIVADA
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PROPIEDAD PRIVADA
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Ccuadro de areas

CUADRO DE SUBDIVISION

LOTE SUP. M2 uso No. DE VIV.
LOTE1A 18 1,215.00 HABITACIONAL 18
LOTE 19 4,561.87 HABITACIONAL 37
RESTRICCION 192,50 AREA VERDE HASTA SU APROVECHAMIENTO
TOTAL 5,969.37  |HABITACIONAL 55

RESUMEN DE AREAS

uso SUPERFICIE M2
AREAS PRIVADAS 2,816.00
AREAS DE USO COMUN 1,745.87
TOTAL 4,561.87

CUADRO DE AREAS DE USO COMUN

uso SUPERFICIE M2
ESTACIONAMIENTO DE VISITAS 108.00
AREA VERDE USO COMUN 613.59
VIALIDAD PRIVADA DE ACCESO 1,024.28
TOTAL 1,745.87

De los cuadros anteriores se concluye el siguiente parametro.

Viviendas tipo privadas 18 viv X 67.50 m? = 1,215.00 m?
Viviendas tipo green 18 viv X 72.00 m? = 1,296.00 m?
Viviendas tipo plus 19 viv X 80.00 m? = 1,520.00 m?
Total =4,031.00 m?de area vendible

Lo cual representa que se esta vendiendo 67.52 % de la superficie total del terreno, aunque no
existe una regla general, se considera que en una buen proyecto debe de tener un area vendible
entre el 55% al 65% del total del terreno. Lo cual nos indica un buen parametro de negocio en

el presente proyecto.
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PROTOTIPOS DE PRODUCTO FINAL

PROTOTIPO PLUS

R
== — e

—

Prototipo Plus
Mo De viviendas: 149
Tipo de vivienda: Fopular
Precio de oferta; $592,000.00
superficie de terrenc en m= 50.00
Superficie de construccidn m# 7400
Frente: 5.00
Fondo: 16.00
Mumero de recamaras. 3.00
Mumero de bafos: 1.50
Zajon de estacionamiento: 1.00
Superficie de jardin; 16.00
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PROTOTIPO GREEN

A
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Prototipo Green
Mo. De viviendas: 13
Tipo de vivienda: Fopular
Frecio de oferta: $532,000.00
superficie de terrenc en m2 72.00
Superficie de construccidn m= 6650
Frente: 450
Fondo: 16.00
Mumero de recamaras: 2.00
Mumero de bafios: 1.50
Cajon de estacionamiento: 1.00
Superficie de jardin: 1440




PROTOTIPO PRIVADA
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Prototipo Privadas
Mo, De viviendas, 18
Tipo de vivienda Popular
Frecio de oferta: $522,000.00
superficie de terrenc en m2; 67 .50
Superficie de construccidn m2 6650
Frente: 4 50
Fondo: 1500
Numero de recamaras: 200
Numero de bafios: 1.50
Zajon de estacionamiento 1.00
Superficie de jardin: 9.90
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DISENO DE FACHADA
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DISENO DE INTERIORES
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DISENO DE FACHADA DE CONUNTO
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Pronostico de ventas

Una vez que se cuenta con el anteproyecto, se realiza un pronostico de ventas que incluya tres
panoramas, (optimista, conservador y el pesimista), para efectos practicos en el presente

proyecto se estimara una velocidad de ventas conservadora durante un periodo de 18 meses.

Una vez que se definen los precios del los prototipos se debe de considerar en el primer periodo
un descuento por la inversion que hace el cliente, sin que exista la construccion, posteriormente
en el segundo periodo ya se establecen los precios contemplados en el anteproyecto, ya que para

el segundo periodo deben de existir construcciones.

Posteriormente las construcciones van adquiriendo una plusvalia, misma que se debe de

considerar en el flujo de efectivo.

PRONOSTICO DE VENTAS
Prototipo Mo. De viviendas MI¥const. SIM2 Precio
Plus 15.00 74.00 $ 8,000.00 | $  592,000.00
EGreen 18.00 KB 50 $ B.000.00 ¢ 53200000
Privada 18.00 G650 $ 7,849.62 | $ 52200000
Frototipo | Semestre 1 preventa| Semestre 2 Semestre 3 Semestre d
Plus $ 57200000 [ $ 592,000.00 | ¢ 62200000 [ $  652,000.00
Green $ 51200000 [ $ 532,000.00 | $ 562,000.00 [ $  592,000.00
Frivada $ 20200000 | $ 522,000.00 | § 55200000 | $  582,000.00
Frototipo Sem estre 1 Semestre 2 Semestre 3
Plus 10 2 !
$ 5,720,00000 | $1,184,000.00 | $ 435400000 | % 11,258,000.00
Green 8 4 6
$ 4,096,000.00 | $ 212800000 |$ 337200000 [ $ 959600000
Privada 4 6 8
$ 2,008,00000 | $ 3,132,000.00 | ¢ 441600000 ¢ 5556,00000
$ 11,824,000.00 $ 644400000 % 1214200000 $ 30,410,000.00
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Estimacién de costos Directos.

Para la estimacion de costos directos, como ya se habia mencionado se recomienda utilizar los
valores parametricos del BIMSA, o utilizar el sistema que nos proporciona el Instituto Mexicano
de Ingenieria de Costos, como se muestra a continuacion.

Costos de edificacion

De acuerdo a este tipo de referencia se cuenta con una utilidad de 18.00 %. Mismos que se
descontaran al precio por m2 para obtener el costo directo.

Por lo tanto se concluye que:
El costo por metro cuadrado es de $ 2,805.42 pesos.
Si la superficie por construir es de 3,800. m2. El costo de edificacion para el proyecto

“Fraccionamiento San Isidro” es de $ 10,660,596.00 pesos.

Costos de urbanizacion

Del presupuesto que a continuacion se presenta referente a la urbanizacion del “Fraccionamiento
San Isidro” se concluye que:

El costo por metro cuadrado es de $ 285.56 pesos.

Si la superficie por urbanizar 1,200. m2. El costo de urbanizacion para el proyecto
“Fraccionamiento San Isidro” es de $ 342,672 pesos

Estos datos son de gran ayuda para saber los egresos que tendra dicho desarrollo, asi mismo
seran de gran apoyo para el llenado de la tabla de flujos y posteriormente para el calculo del
Valor Presente Neto y la Tasa Interna de Retorno.

Cabe mencionar que la tabla de flujos debe de ir acorde al pronostico de ventas esperado y al
estudio de mercado realizado previamente.
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Analisis de Costos Directo de por Vivienda

Pagina 1 de 4
GORME .11 ARTECASA
" Proyecto: FRACCIONAMIENTO SAN ISIDRO

Propietario: iNG. JOSE

Fecha: 08=09-2010
DATOS GENERALES DEL PROYECTO
Fecha: 08-09-2010

FRAGCIOMAMI _
ENTC SAN ISIDRO T

Frovesie: AR W ic

CAMING A LA PRESA No. 4 GOl SAN ISIDRC

———  tdm | mn T

- GIMENTAZION MIXTA CON MAMPOSTERIA DE PMIEDRA, ZAPATAS, CONTRATRABES ¥ LOSA (FIRME) DE COMCRETD ARMADDO DE 10 G2
DE ESPESOR.

- ESTRUGTURA DE CASTILLOS, DALAS, GOLUMMAS ¥ TRABES DE GDMGRETD ARMADD, MURDS DE GARGA DE TABIOUE DE BARRD
REGOGIDD ¥ LOSAS PLAMAS DE CONCRETD ARMADD DE 10 G DE ESPESOR

- GAMCELERIA DE FIERRO TUBULAR CON VIDRIO DE 3 MM.
= PI505 DE MOSANCO v APLAMADO INTERIORES DE YESO GOMN PINTURA WVINILIGA, .

- AGABADOS DE BAJA GALIDAD.

Concepto % del Importe

Cosio Direcio 100.00 $451,603.45
Costos Indirectas y UMilidad del Gonstructor 18.00 $31.288 50
Costos de Planos y Proyectos 1024 $45.244 10
Cosios de Licencias y Permisos de Gonstruccion 295 $40 463 67
Valor de Reposicion Nuevo  137.20 $610,500.03

Walor de Feposicion Nuewo B18,500.04

Faciores por Ciudad Minguno 1.00 615,589,594
Faciores por Edad de la EdificaciA?n Minguna 1.00 £15.500.54
Facsores por Estaco oo ConsenaciAzn Minguno 1.00 619.500.04
Faciores por Calidad de ConstrucciA®n Minguna 1.00 £15.500.04
Faciores por Caidad oe Proyecto Mirguno 1.00 619.500.04
Faciores por Liso de Swelo Minguno 1.00 619.559.94
Valor Total del Proyecto 610 500,04
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RESUMEN FOR PARTIDAS

PaginaZ de 4

1 | GIMENTAGION $53.035.35 1174 4 T8 $474.10 $551.25
3 | FACHADAS ¥ TEGHADDOS $38.490.20 852 o0 50 $344.08 $A00.05
4  ALBAFELERIA ¥ ACABADOS $144037.47 3180 $1,001.19 128761 149712
8 INSTALACIODNES HIDRAULICAS Y SANITARIAS $3B05052 TEB £rn $3m2 27 374

Cimeniacon para edificacian de 2 niveles use Fabitaconal

1 EG1-020 [ 6550 § BI3.70 4 5208585 11.74
Estructura de cordrets para 2 niveles use habiaooanal

1 Ene-0on [T 132 60 107157 § 147 44704 (9782
Fachada para vroenda de interes secal.

1 ECGE-010 [ B850 § 57880 § 3849020 B.5Z
Azeira use habiacoral

1 EC4-010 [ [0 ] § 423567 4§ 28 536.3% | B.32
CorsTuccon menor para edificaciones urifamiiares Tipo (H)

1 EDS-010 . ] . [T 132 60 § GAC.48 § 90 485,35 POO4
Habitacional. (Interes Secial)
Bana compleio para viaenda de intere s secial.

1 Eb&-Z00 PZA Z2m ¥z 50885 FISOTTZ | 5.54

. o nstalacion hidrduica, sanitana ¥ gas para sdicacknes uinfamilares . 1 527517 - .
Tipa {H) Habiaconal Clase 3 Media {Inbeses Social)
Instalacion eEcTica para edificaciones Tipo (H} Habitacknal Clase 3

1 ECGT-010 _ . [ 13200 §I91.58 § 38 54765 B.E2
MWedia {intzre s Social con acabades)
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Pagina 3 de 4

ORMe sl ARTECASA

" Proyecto: FRACCIONAMIENTO SAN ISIDRO
Propietario: iNG. JOSE

Fecha: 08-09-2010
PUESTO A COSTO DIRECTO (DESCRIPCIONES COMPLETAS
P Clave Concapio Uni  Cantidad Costo Directo Importe aCD. %
1.0 CIMENTACION
1 EQT-020 | Cimenfacim para edificacien de 2 miveles use habitacienal, A2 B5.50 § BO9.7TQ § 53 085.35 11.74

Limpieza desenraics de ternens, acamess, bazo ¥ nivelacien para
desplante de estruchura- Excavwacin 3 mano en cepa, inciuye atine de
talades v fonde. Maberial Spe | zena & prel de 000 2 2.00 m- Plartila
de concrete AL M. Fo=100 kgicma - 34 de 5 om. De espeser - Cimienbas
de mamposiena de piedra brasa asentada  con merbere cemenin-arena
1:4 - Aelleng compaciade en capas de 20 om. Usizando masenial
products de |2 obra - Impemeabiizactn en cimentacien dalas y rabes
com emulsion astaiica ¥ 2 capas de fielie o 5_ - Dala & cadena de
desplants nchaye ombra ¥ descimbra seocien=15 £ 15 <m_ corcret
fe=200 kpicm2-308 reterzada con 4 varilas A.R.de 5N6 estribas de 148
afc 30 em_ - Firme de cenc hecho 2m ebra AN fe=150 kp/em?2, agregade
maximo 1 1/2 de 8 cmode espesar

TOTAL DE CIMENTACION §53 035.35

2.0 ESTRUCTURA
2 EGZ-020 | Estructura de cencrebte para 2 piveles use habitacienal. A2 132 00 1407157 § 141 44724 37.32
= Kany de canga de bigus de barme rejo recocids &n 12.5 om | asertado
©om mariers cemente-arena 1:4 - Castile de 15 % 15 om. cond. *c=200
Wglcm 234, 2 caras, re. & var. ALK De 38 estibos de 164 2 25 om. -
Diala de liga de 15 x 15 om_ cencrebe =000 kplomd - 30 ref. 4 war. &R
Die 5716 esirbes de 174 2/ 30 o, - Columna de cone. Fe=200 Rgdem2-3/4
D& 20 x 30 cm cimbra ceeman rel. con 180 kgim3 acem Fr==4200 kp'om2-
Trabe de cenc. to=200 kpicm2-34. De 15 1 30 om ombra coman red. oen
130 kgim3 acers ty=4200 kpicm2- Aampa para escalera de concreto
amado de.50 m. de ancha- Losa plama de conc. De 10 ¢m cimbea
aparente refarzada con 60 kg de acero por mE,  Comorety o= 200 - 4
TOTAL DE EESTRUCTURA §147 88724

3.0 FACHADAS ¥ TECHADOS

3 EQ3-010 | Fachada para vivienda de inbere s secial. [ B&.50 §578.80 § 88 480,20 | B.5Z
- 40 % de cancelena ¥ vertanearia de Serms fubular con vidoe de 3 mm.-
&0 % de mun de blook de concrete acabade aparente tal coms queda @l
wiilizaro comes pare de la estruciura.

TOTAL DE FACHADAT ¥ TECHADDS §38 40020
4.0 ALBARILERIA Y ACABADCES

4 EQ&-010 | Azedea wse habitacienal BAZ 6550 § 435.67 § 28 536.39 | 6.3
- Pretil de tabique rojo comdn en 14 om asentade oo marens
cemento-arena 15 - Relers de bezonile #n azotea tendide v apisonado,
entortada &n azotea de 3 om OF ESPESST L0 MOMRENS CEmEnh
calhidra-arena 1:1:8_ enladrilade &n azoiea con ladnle de bame  comdn de
1.5 % 125 £ 23.5 cm acabade comdn  asentade cen martere
midrdulice-arena 1:4 incuye escobillado con lechada cemenbs gris-agua
Chafan de 10 1 10 o™ de pedacena de ladrila ¥ marbere hidraulico-arena
1:4- Impermeabiizacion sn azoiea con asfahe oodado v ires capas de
fieitro Me. 5 con arena-agua -imperneabiizante emulsonade

4 EO5-010 | Censiruccin interer para edificaciones unifamilianes Tips (H) A2 13200 § GBS 48 § 90 4B3.35 2004
Habitacional. {interés Social)
- Mo mduye Bafos ni cecinas mi instalacienes B8 ovicas o hidresanitarias. -

Densidad de murss mienores de 040 m2/mz. Mures v platones con

acabades apanerces de YES0 ¥ pimtura- Pises opn fimes de cemenie-arena
recubierins Con masaico @ loseta vinilica delgada inchaye zoclos
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EQE-200

Proyecto: FRACCIONAMIENTO SAN ISIDRO
Propietario: iNG. JOSE
Fecha: 08-08=2010

Bahe complete para vivienda de inferes secial. PZA 200 § 12 50885
- Recubrimisnts &n piSes ¥ MUres Con aodieie Spe SConE mce-
Recubrimierio &n plafsnes con pintura sobre plaion de vess- Jusgo de
myuebles de Bafio tpe scomdmics: Inoders. lavabe bobquin, regasdera oon
sardinel, cancel de bafo - Jeege de mezciaderas y accesanos completas
D ECORDMICH
TOTAL DE ALBARILERIA ¥ ACASADOS

B0 INSTALACIONES HIDRAULICAS Y SANITARIAS

EQE-010

Instalacism hidraulica, sanitaria ¥ gas para edificaciones vinfamiliares | M2 13200 §F27aN
Tipa (H) Habitacisnal Clase 3 Media {Interes Social)

INSTALACION HIDRAULICA: - Oe 12 Sema demiciiaria a inaces (uberia ¥

cenenones de cobre de 18mm_ walvulas medider, lave de mangaera y

prackas. T Oe thaces a musbles {tuberna v conexiones de cobre Spe M. -

Sistema calentadar de mu:INS-TALAGIﬁN SANITARIA: - De maecbles al

primar registro uberia y conexisnes de PVC sanitano). - Linea de

desapie del primers regisire 2 la linea de drenaje muricipal (elcavacion

tuberia de concreba. regisiros rellenos conexion). - Bajada phovi
primer regisiro (uberia v conexiones de PYC sankano, soperteria v
CdladeasiNGTALAD DN DE GAS: - De w@ngue 3 muebles (tuberia ¥
conenones Tipe L)

TOTAL OE MSTALACIONES HIDRAULICAS ¥ SAMITARIAS

TOINSTALACQONES ELECTRICAS

EQ7-010

Instalacien elEcirica para edificacienes Tipe (H} Habftacienal Clase 3 [* =] 13200 §o90.Em
Media (inberts Secial con acabados)

Diesde la acemebda hasta las salidas de iummaoen y de fuerza. Inchaye:

camakzacon, cableade {almentcien), tableres demuphores, contachos e

Pégina 4 de 4

§IS017.7Z | 554

744 037.47

§ 3505052 | 798

§25 05052

§ 3854268 | BS3

luminacisn.
TOTAL DE METALACIONES ELECTRICGAS 38 540.68
Importe Total 8 Cosbo Directo % 451,603.45 100
Valor del Termena § 0
EDGAR ARTEAGA CASTRO CLIENTE
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Analisis de Costos de urbanizacion

CROO#M Acsa

Proyecto: \"FRACCIONAMIENTO SAN ISIDROV"
Propietario: ING, JOSE
Fecha: 10-09-2010

Pagina 1de 3

DATOS GENERALES DEL FPROYECTO

10-09-2010
VFRACCIONAMIENTO SAN ISIDROY

Proyecto:

. CMIMNO A LA PRESA MNo. 4 COL. SAN [SIDRO

MUMICIPIO VILLA NICOLAS ROMERO

Niveles: 0.00

Altura de

— Om
Entrepiso:

DESCRIPCION DEL PROYECTO

- SUPERHAIGIE SENSIBLEMENTE PLAMNA.

- ESTUDIC PARA 50 M (METRCS LINEALES).

- ZOMA URBANA, NO SE CONSIDERAN FLETES DE MAGUINARIA.

COSTOS Y VALORES

% del CD
Costo Directo 100.00
Costos Indirectos y Utilidad del Constructor 16.00
Costos de Planos y Proyectos 10.24
Costos de Licencias y Permizos de Construccion 896

Valor de Reposicion Nuevo  135.20

$342,a?4.m
$54 B27 B4
$35 Dag.82
$30 703.59

$463,295.25

FACTORES DE AJUSTE

Valor de Reposicion Nuevo
Factores. por Ciudad Mimguro 1.00
Factores por Edad de la EdificaciAn Mirguro 1.00
Factores por Estado de ConservaciA®n Nirguro 1.00
Factores por Calidad de Construccifn Nirguro 1.00
Factores por Calidad de Proyecto Mimguro 1.00
Factores por Uso de Suelo Mimguro 1.00

Valor Total del Proyecto

Valor del Proyecto

463 208,95
453,905 25
453,905 25
463,285 25
463,285 25
453,705 25
463,285 25

453,295.25
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CRMEO A AcsA
Proyecto: \"FRACCIONAMIENTO SAN ISIDROL"
Propietario: ING. JOSE
Fecha: 10-09-2010

RESUMEN POR PARTIDAS

memum m suaves nasta

1 El-400 M2 1,200.00 18.4E 23,353.00 | 6.63
del 20%, 3 3
Base de 10 cm. y sub-base de 10em.

1 El-410 M2 1,200.00 37205 ¥ B8.460.00 |25.23
Pavimentacian de cameta asfalica de 7.5 em. [

1 ED5-410 M2 &D0.00 $t0.28 7222400 | 21.08;
Banguetas y QUArncones 02 conerein

1 Els-420 Y M2 40000 F 13225 $52,900.00 |15.44
Aleantarilado en urtanzaon.

1 EDg-600 " 10000 FEL34 $8.43400 248
Orendje en urbanizason

1 EDS 610 [t 100.00 g77.02 §7.700.00 | 205
Agua polabie en Urbanzasion

T EDg-820 "} 10000 3E7.04 3870400 283

T —— P

1 EOv-220 W 10000 % 163688 $18.368.00 | 478

1 E0v-230 il end i Gl 1 " 100000 FEa38 $09.833.00 287
Alurninaun pabicw e calkes.

1 EOv-215 M 1.200.00 $46.38 $55.855.00 1624
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CROO#M Acsa

' Proyecto: \"FRACCIONAMIENTO SAN ISIDROY"
Propietario: ING, JOSE
Fecha: 10-09-2010

PRESUPUESTO A COSTO DIRECTO (DESCRIPCIONES COMPLETAS)

P Clave Concepto Uni  Cantided Costo Directo  Importea C.D. %
5.0 OBRAS EXTERIORES
5 | ENM-200 | Preparacion de lerrenc con de temeno con pendientes suaves hasta | M2 1,200.00 31848 $ 23,358.00 | 6.83
el 20 %,

Pregaracidn de termenno con 02 temend con pendientes suaves hasia oel 20
%, iIncluye desmonie, despalme, fraze, nivelacion ¥ acameos de material de
escombno productn del desmaonie y despalme.
5 E01-210 | Base de 10cm. y sub-base de 10 cm. M2 1.200.00 $7205 ¥ 88,450.00 25.23
Base de 10 cm. y sub-base de 10 em. para calles y caminos pianas o eon
pendientes suaves hasta del 20 %, incluye trazo, nivelasion, epetate -
tezontie compactado al 95 %, y acamens.
5 E05-210 | Pavimentacion de carpeta asfaltica de 7.5 cm. M2 &00.00 §8028 7222400 21.08
- Base compaciada al 100 % incluye el maenal oe bancg- Riego asfatico
de liga o de impregnacion con asfato FM-1- Campeta ge cone. asfatico tipo
PA-5 de 7.5 cm de espesor compacio- Selo de arena - asiaho

5 | E05-420 | Banquetas y guarniciones de concreto. M2 400.00 $13225 § 52900000 |15.44
Banquetas y guamiciones de concrelo Fe=150Kgiem2 7 X

5 E06-800 | Alcantarilade en urbanizacion. M 100.00 $8434 $8.43400 248
Alcantarillado en urbanzacon

3 E06-510 | Drenaje en urbanizacion M 100.00 FTr.O2 F7.702.00 225
Drenaje en urbanizacion

5 E06-820 | Agua potable en urbanizacion M 100.00 9704 $8.70400 283
AgQua potadle en urbanizacion

TOTAL DE OBRAS EXTERIORES $260.512.00
T.0 INSTALACIONES ELECTRIGAS

7 EOQ7-220 | Electrificacion en urbanizacion M 100.00 ¥ 18368 % 1836800 | 478
Elegtrificacion en wbanizacian

7 EOQ7-230 | Telefonia en urbanizacién (no incluye cableado) M 100.00 §0838 $9.838.00 287
Teledonia en urbanizacian (o incluye cableada)

7 EOQ7T-215 | Alumbrado pdblice en calles. M 1,200.00 $46.38 % 55.858.00 |16.24

- Pegesial piramidal pesaco pard poste de alumbrade  publico- Posie
metalics para alumbrato publica conics  cncular e § m- Brazo oe 2.20 m.
para poste de alumbrado publico- Lampara de vapor de sodio alta presion
de 250 walts- Duclera, cableado, registros y transiomadares
TOTAL DE INSTALACIONES ELECTRICAS $81.562.00

Importe Total a Costo Directo $ 342 67400 100

Valor del Terrenc $0

EDGAR ARTEAGA CASTRO CLIENTE
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COMPARATIVO DE FINANCIAMIENTO EN CREDITO PUENTE 28/10/2010

(Cifras en pesos)

FINANCIAMIENTO CREDITO A LA CONSTRUCCION
Capital es Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5 Mes 6 Mes 7 Mes 8 Mes 9 Mes 10 Mes 11 Mes 12 Mes 13 Mes 14 Mes 15 Mes 16 Mes 17 Mes 18 Mes 19 Mes 20 Mes 21 Mes 22 Mes 23 Mes 24 Prom / Acum
FONDEO 4,004,000 5,460,000 6,916,000 8,372,000 9,828,000 11,284,000 12,740,000 14,196,000 15,652,000 17,108,000 18,564,000 20,020,000 18,351,667 16,683,333 15,015,000 13,346,667 11,678,333 10,010,000 8,341,667 6,673,333 5,005,000 3,336,667 1,668,333 - 10,593,917
Valor del Proyecto PESOS 30,800,000
Crédito Individual al 90% PESOS 27,720,000
Crédito Puente al 65% PESOS 20,020,000
Crédito Puente Ministraciones 4,004,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 1,456,000 20,020,000
[ 12 Crédito Puente Amortizaciones (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (1,668,333) (20,020,000)
Crédito Puente 4,004,000 5,460,000 6,916,000 8,372,000 9,828,000 11,284,000 12,740,000 14,196,000 15,652,000 17,108,000 18,564,000 20,020,000 18,351,667 16,683,333 15,015,000 13,346,667 11,678,333 10,010,000 8,341,667 6,673,333 5,005,000 3,336,667 1,668,333 - 10,593,917
I 11 Crédito Puente $ 4,004,000 | $ 5460,000 | $ 6,916,000 | $ 8,372,000 | $ 9,828,000 | $ 11,284,000 | $ 12,740,000 ' $ 14,196,000  $ 15,652,000 | $ 17,108,000 | $ 18,564,000 | $ 20,020,000 | $ 18,351,667 | $ 16,683,333 | $ 15,015,000 ' $ 13,346,667 | $ 11,678,333 | $ 10,010,000 | $ 8,341,667 | $ 6,673,333 | $ - $ - $ - $ - $ 10,176,833
Ingresos en Pesos
+ Intereses Cob.Crédito Puente (TIIE + 7.0%) $ 49,051 | $ 66,888 | $ 84,724 | $ 102,561 | $ 120,398 | $ 138,235 | $ 156,071 | $ 173,908 | $ 191,745 | $ 209,582 | $ 227,418 | $ 245255 | $ 224817 | $ 204379 | $ 183941 | $ 163,503 | $ 143,065 | $ 122,628 | $ 102,190 | $ 81,752 | $ 61,314 | $ 40,876 | $ 20,438 | $ - $ 3,114,739
+ Comision unica sobre proyecto ( 2.5%) $ 770,000 $ 770,000
+ Prima de Seguros sobre saldo ( 1.5315) 904.10 1,232.86 1,561.62 1,890.38 2,219.14 2,547.91 2,876.67 3,205.43 3,534.19 3,862.95 4,191.72 4,520.48 4,143.77 3,767.06 3,390.36 3,013.65 2,636.95 2,260.24 1,883.53 1,506.83 1,130.12 753.41 376.71 - $ 57,410
+ Comision por R.P.E. Recursos Individuales( 0.00115) $ 20,721 $ 20,721
21.59% CAT
Valor Promedio de Vivienda 560,000
No. De Viviendas del proyecto 55
SUPUESTOS
Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5 Mes 6 Mes 7 Mes 8 Mes 9 Mes 10 Mes 11 Mes 12 Mes 13 Mes 14 Mes 15 Mes 16 Mes 17 Mes 18 Mes 19 Mes 20 Mes 21 Mes 22 Mes 23 Mes 24
Inflacién (inicio 6.00%) 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08%
Inflacién Acumulada 0.08% 0.17% 0.25% 0.33% 0.42% 0.50% 0.58% 0.67% 0.75% 0.84% 0.92% 1.00% 1.09% 1.17% 1.26% 1.34% 1.43% 1.51% 1.60% 1.68% 1.76% 1.85% 1.93% 2.02%
| 7.70% I TIIE (anterior 7.70%) 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70%
Valor de UDI (mes anterior 1.0000) 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000




COMPARATIVO DE FINANCIAMIENTO EN CREDITO PUENTE 28/10/2010
(Cifras en pesos)
FINANCIAMIENTO CREDITO A LA CONSTRUCCION
Capitales Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5 Mes 6 Mes 7 Mes 8 Mes 9 Mes 10 Mes 11 Mes 12 Mes 13 Mes 14 Mes 15 Mes 16 Mes 17 Mes 18 Mes 19 Mes 20 Mes 21 Mes 22 Mes 23 Mes 24 Prom / Acum
FONDEO 2,184,000 2,978,182 3,772,364 4,566,545 5,360,727 6,154,909 6,949,091 7,743,273 8,537,455 9,331,636 10,125,818 10,920,000 10,010,000 9,100,000 8,190,000 7,280,000 6,370,000 5,460,000 4,550,000 3,640,000 2,730,000 1,820,000 910,000 0 5,778,500
Valor del Proyecto PESOS 16,800,000
Crédito Individual al 90% PESOS 15,120,000
Crédito Puente al 65% PESOS 10,920,000
Crédito Puente Ministraciones 2,184,000 794,182 794,182 794,182 794,182 794,182 794,182 794,182 794,182 794,182 794,182 794,182 10,920,000
| 12 Crédito Puente Amortizaciones (910,000) (910,000 (910,000 (910,000) (910,000) (910,000 (910,000 (910,000) (910,000) (910,000) (910,000) (910,000) (10,920,000)
Crédito Puente Acumulado 2,184,000 2,978,182 3,772,364 4,566,545 5,360,727 6,154,909 6,949,091 7,743,273 8,537,455 9,331,636 10,125,818 10,920,000 10,010,000 9,100,000 8,190,000 7,280,000 6,370,000 5,460,000 4,550,000 3,640,000 2,730,000 1,820,000 910,000 0 5,778,500
I 11 Crédito Puente Acumulado $ 2,184,000 | $ 2,978,182 3,772,364 | $ 4,566,545 5,360,727 6,154,909 | $ 6,949,091 7,743,273 8,537,455 | $ 9,331,636 | $ 10,125,818 10,920,000 | $ 10,010,000 | $ 9,100,000 | $ 8,190,000 | $ 7,280,000 | $ 6,370,000 | $ 5,460,000 | $ 4,550,000 3,640,000 | $ - - $ - - $ 5,551,000
Ingresos en Pesos
+ Intereses Cob.Crédito Puente (TIIE + 7.0%) $ 26,755 | $ 36,484 46,213 | $ 55,942 65,672 75401 | $ 85,130 94,859 104,588 | $ 114,317 | 8 124,046 133,775 | $ 122,628 | $ 111,480 | $ 100,332 | $ 89,184 | $ 78,036 | $ 66,888 | $ 55,740 44,592 | $ 33,444 22,296 | $ 11,148 Of|$ 1,698,948
+ Comision unica sobre proyecto ( 2.5%) $ 420,000 $ 420,000
+ Prima de Seguros sobre saldo ( 1.5315) 493.14 672.47 851.79 1,031.12 1,210.44 1,389.77 1,569.09 1,748.42 1,927.74 2,107.07 2,286.39 2,465.72 2,260.24 2,054.76 1,849.29 1,643.81 1,438.33 1,232.86 1,027.38 821.91 616.43 410.95 205.48 000]||$ 31,315
+ Comision por R.P.E. Recursos Individuales( 0.00115) $ 11,302 $ 11,302
21.59%
560,000 Valor Promedio de Vivienda 560,000
No. De Viviendas del proyecto 30
Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5 Mes 6 Mes 7 Mes 8 Mes 9 Mes 10 Mes 11 Mes 12 Mes 13 Mes 14 Mes 15 Mes 16 Mes 17 Mes 18 Mes 19 Mes 20 Mes 21 Mes 22 Mes 23 Mes 24
Inflacién (inicio 6.00%) 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08% 0.08%: 0.08%: 0.08%: 0.08%: 0.08%: 0.08%: 0.08%:
Inflacién Acumulada 0.08% 0.17% 0.25% 0.33% 0.42% 0.50% 0.58% 0.67% 0.75% 0.84% 0.92% 1.00% 1.09% 1.17% 1.26% 1.34% 1.43% 1.51% 1.60% 1.68%! 1.76% 1.85%) 1.93% 2.02%
I 7.70% I TIIE (anterior 7.70%) 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70% 7.70%
Valor de UDI (mes anterior 1.0000) 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000




Ubicacion: Calle camino a la presa No. 4 Col. San Isidro La Paz Municipo Villa Nicolas Romero
Flujo de caja

CONCEPTO

l.- Ingresos Monto Trim-1 Trim-2 Trim-3 Trim-4 Trim-5 Trim-6 Saldos
1.- Venta de viviendas
a).- Prototipo PLUS $ 11,258,000.00 | $ 2,860,000.00 | $  2,860,000.00 [ $  592,000.00 | $  592,000.00 | $ 2,177,000.00 | $ 2,177,000.00
b).- Prototipo GREEN $ 9,596,000.00 | $ 2,048,000.00 | $  2,048,000.00 [ $ 1,064,000.00 | $ 1,064,000.00 | $ 1,686,000.00 | $ 1,686,000.00
c).- Prototipo PRIVADAS $ 9,556,000.00 | $ 1,004,000.00 | $  1,004,000.00 | $ 1,566,000.00 [ $ 1,566,000.00 | $ 2,208,000.00 | $ 2,208,000.00
Total ventas (% acumulado en ventas) | s 30,410,000.00 | $ 5912,000.00 | $  5,912,000.00 | $ 3,222,000.00 | $ 3,222,000.00 | $ 6,071,000.00 | $ 6,071,000.00 | $ 30,410,000.00
2.- Credito puente $ 10,920,000.00 | $ 1,820,000.00 | $  1,820,000.00 [ $ 1,820,000.00 [ $ 1,820,000.00 | $ 1,820,000.00 | $ 1,820,000.00 | $ 10,920,000.00
total de ingresos $ 7,732,000.00 | $  7,732,000.00 | $ 5,042,000.00 | $ 5,042,000.00 | $ 7,891,000.00 | $ 7,891,000.00 | $ 41,330,000.00
Il.-Egresos
3.-Terreno y urbanizacién
a).- Adquisicion de terreno $ 2,400,000.00 $ 2,400,000.00
b).- Lic. de urbanizacion $ 25,000.00 $ 25,000.00
c).- Subdivision $ 27,984.53 $ 27,984.53
d).- Lotificacion $ 18,950.76 $ 18,950.76
4.- Licencias y Permisos
a).- Cédula de Zonificacion $ 154.69 $ 154.69
b).- Alineamiento y No.oficial $ 6,600.00 $ 6,600.00
c).- Licencia de Uso de Suelo $ 544.70 $ 544.70
d).- Lic. de demolicion $ 1,700.00 $ 1,700.00
e).-Lic. excavaciones y rellenos $ 14,980.00 $ 14,980.00
f).- Lic. de construccion $ 68,324.00 $ 68,324.00
g).- Registro Unico de Vivienda $  184,800.00 g 184,800.00
5.- Disefio estructural y mecénica de suelos $ 75.000.00 $ 75,000.00
$ -
6.- Proyecto Arquitectonico $ 35,000.00 $ 35,000.00
$ -
7.- Varios (asesoria fiscal y contable y legal) | ¢ 150,000.00 $ 150,000.00
8.- Costo financiero
a).- Intereses de credito puente $ 1,698,948.00 | $ 283,158.00 | $ 283,158.00 | $ 283,158.00 [$  283,158.00 [ $  283,158.00 [ $ 283,158.00 | $ 1,698,948.00
b).- comisipon sobre proyecto $  420,000.00 $ 420,000.00
c).- prima de seguros sobre saldo $ 31,315.00 | $ 5219.16 | $ 5219.16 | $ 5219.16 | $ 5219.16 | $ 5219.16 | $ 5219.16 | $ 31,315.00
d).- comision por recursos individuales $  11,30200 | $ 1,883.66 | $ 1,883.66 | $ 1,883.66 | $ 1,883.66 | $ 188366 |$  1,883.66 | $ 11,301.96
e).-Amortizacion de credito $ 10,920,000.00 $ 5,460,000.00 [ $ 5,460,000.00 | $ 10,920,000.00
9.- Construccién
a).- Preliminares (limpieza del predio) $ 95,000.00 | 95,000.00 $ 95,000.00
b).- Establecimiento de los servicios de
agua potable y alcantarillado $  450,000.00 | $ 112,500.00 | $ 112,500.00 | $  112,500.00 | $  112,500.00 $ 450,000.00
c).- Obras de contencion $ 80,000.00 | $ 80,000.00 $ 80,000.00
d).- Instalaciones redes (agua, luzy tel) |$  420,000.00 | $ 105,000.00 | $ 105,000.00 [$  105,000.00 | $  105,000.00 $ 420,000.00
e).- Edificacién de casas $ 10,660,596.00 | $ 2,665,149.00 | $  2,665149.00 | $ 2,665,149.00 [ $ 2,665,149.00 $ 10,660,596.00
f).- Urbanizacién de Vialidades interiores |$  420,000.00 | $ 105,000.00 | $ 105,000.00 [ $  105,000.00 | $  105,000.00 $ 420,000.00
g).- Areas verdes comunes $ 35,000.00 $  17,500.00 | $ 17,500.00 $ 35,000.00
h).- Estacionamientos de visita $ 43,750.00 $ 21,875.00 | $ 21,875.00 $ 43,750.00
i).- Casetas de vigilancia $ 40,500.00 | $ 40,500.00 $ 40,500.00
j).- Imprevistos $  120,000.00 | $ 60,000.00 | $ 60,000.00 $ 120,000.00
k).-Supervisién técnica $  144,000.00 | $ 24,000.00 | $ 24,000.00 | $ 24,000.00 | $ 24,000.00 | $ 24,000.00 [$  24,000.00 | $ 144,000.00
$ -
10.- Gastos de publicidad $ 30,000.00 | $ 7,500.00 | $ 7,500.00 | $ 7,500.00 | $ 7,500.00 $ 30,000.00
registro de la RUV $  184,800.00 | $ 184,800.00 $ 184,800.00
$ -
11.- Decoracién de casa muestra $ 40,000.00 | $ 40,000.00 $ 40,000.00
12.- Comisién por ventas 1.5% $  462,000.00 | $ 77,000.00 | $ 77,000.00 | $ 77,000.00 | $ 77,000.00 | $ 77,000.00 | $ 77,000.00 | $ 462,000.00
13.- Direccion ejecutiva intergal $  216,000.00 | $ 36,000.00 | $ 36,00000 |$  36,000.00 | $ 36,000.00 | $ 36,000.00 [$  36,000.00 |$ 216,000.00
Total de egresos|$ 3,009,038.68 | $ 3922,709.82 | $  3,482,409.82 | $ 3,461,784.82 | $ 3,461,784.82 | $ 5887,260.82 | $ 5,887,260.82 | $ 29,532,249.64
Ill. Saldos (ingresos - egresos) $ 11,797,750.36

a).- El tiempo de maduracién del proyecto lo establece el promotor

b).- El monto del presupuesto proviene del proforma de resultados




Flujo de caja

Ubicaciéon: Calle camino a la presa No. 4 Col. San Isidro La Paz Municipo Villa Nicolas Romero

CONCEPTO
l.- Ingresos Monto Trim-1 Trim-2 Trim-3 Trim-4 Trim-5 Trim-6 Saldos
1.- Venta de viviendas
a).- Prototipo PLUS $ 11,258,000.00 | $ 2,860,000.00 | $  2,860,000.00 | $  592,000.00 |$  592,000.00 | $ 2,177,000.00 [ $ 2,177,000.00
b).- Prototipo GREEN $  9,596,000.00 [ $ 2,048,000.00 | $  2,048,000.00 | $ 1,064,000.00 |$  1,064,000.00 | $ 1,686,000.00 [$ 1,686,000.00
c).- Prototipo PRIVADAS $  9,556,000.00 [ $ 1,004,000.00 | $  1,004,000.00 [ $ 1,566,000.00 [ $ 1,566,000.00 [ $ 2,208,000.00 | $ 2,208,000.00
Total ventas (% acumulado en ventas) | $ 30,410,000.00 | $ 5912,000.00 | $  5912,000.00 | $ 3,222,000.00 | $  3,222,000.00 | $ 6,071,000.00 [ $ 6,071,000.00 | $ 30,410,000.00
2.- Credito puente $ -
total de ingresos $ 5,912,000.00 | $  5912,000.00 | $ 3,222,000.00 | $ 3,222,000.00 | $ 6,071,000.00 [ $ 6,071,000.00 | $ 30,410,000.00
I.-Egresos
3.-Terreno y urbanizacién
a).- Adquisicién de terreno $ 2,400,000.00 $ 2,400,000.00
b).- Lic. de urbanizacién $ 25,000.00 $ 25,000.00
c).- Subdivision $ 27,984.53 $ 27,984.53
d).- Lotificacién $ 18,950.76 $ 18,950.76
4.- Licencias y Permisos
a).- Cédula de Zonificacion $ 154.69 $ 154.69
b).- Alineamiento y No.oficial $ 6,600.00 $ 6,600.00
c).- Licencia de Uso de Suelo $ 544.70 $ 544.70
d).- Lic. de demolicion $ 1,700.00 $ 1,700.00
e).-Lic. excavaciones y rellenos $ 14,980.00 $ 14,980.00
f).- Lic. de construccion $ 68,324.00 $ 68,324.00
9).- Registro Unico de Vivienda $  184,800.00 $ 184,800.00
M i
5.- Disefio estructural y mecanica de suelos | ¢ 75,000.00 s 75,000.00
$ -
6.- Proyecto Arquitectonico $ 35,000.00 $ 35,000.00
$ -
7.- Varios (asesoria fiscal y contable y legal) [ ¢ 150,000.00 $ 150,000.00
8.- Costo financiero
a).- Intereses de credito puente $ -
b).- comisipon sobre proyecto $ -
c).- prima de seguros sobre saldo $ -
d).- comision por recursos individuales $ R
e).-Amortizacion de credito $ -
9.- Construccion
a).- Preliminares (limpieza del predio) s 9500000 | $ 95.000.00 s 95,0000
b).- Establecimiento de los servicios de
agua potable y alcantarillado S 450,000.00 | $ 112,50000 | $ 11250000 [$ 11250000 [$  112,500.00 s 450,000.00
c).- Obras de contencién $ 80,000.00 | $ 80,000.00 $ 80,000.00
d).- Instalaciones redes (agua, luz y tel.) $  420,000.00 [ $ 105,000.00 | $ 105,000.00 | $  105,000.00 | $ 105,000.00 $ 420,000.00
e).- Edificacién de casas $ 10,660,596.00 | $ 2,665,149.00 | $ 2,665,149.00 | $ 2,665,149.00 | $  2,665,149.00 $ 10,660,596.00
f).- Urbanizacion de Vialidades interiores |$  420,000.00 [ $ 105,000.00 | $ 105,000.00 [$  105,000.00 | $ 105,000.00 $ 420,000.00
g).- Areas verdes comunes $ 35,000.00 $  17,500.00 | $ 17,500.00 $ 35,000.00
h).- Estacionamientos de visita $ 43,750.00 $ 21,875.00 | $ 21,875.00 $ 43,750.00
i).- Casetas de vigilancia $ 40,500.00 | $ 40,500.00 $ 40,500.00
j).- Imprevistos $  120,000.00 [ $ 60,000.00 | $ 60,000.00 $ 120,000.00
k).-Supervision técnica $  144,000.00 [ $ 24,000.00 | $ 24,000.00 | $ 24,000.00 | $ 24,000.00 | $ 24,000.00 [$  24,000.00 [ $ 144,000.00
$ R
10.- Gastos de publicidad $ 30,000.00 | $ 7.500.00 | $ 7,500.00 | $ 7.500.00 | $ 7,500.00 $ 30,000.00
registro de la RUV $  184,800.00  $ 184,800.00 $ 184,800.00
$ -
11.- Decoracién de casa muestra $ 40,000.00 | $ 40,000.00 $ 40,000.00
12.- Comisién por ventas 1.5% $  462,000.00 [ $ 77,000.00 | $ 77,000.00 | $  77,000.00 | $ 77,000.00 |$  77,000.00 |$  77,000.00 | 462,000.00
13.- Direcci6n ejecutiva intergal $  216,000.00 [ $ 36,000.00 | $ 36,000.00 | $ 36,000.00 | $ 36,000.00 | $ 36,000.00 [$  36,000.00 [ $ 216,000.00
Total de egresos|$ 3,009,038.68 | $ 3,632,449.00 | $  3,192,149.00 |$ 3,171524.00 |$ 3,171,524.00 |$  137,000.00 [ $  137,000.00 | $ 16,450,684.68
|1 Saldos (ingresos - egresos) $ 13,959,315.32

a).- El tiempo de maduracion del proyecto lo establece el promotor

b).- El monto del presupuesto proviene del proforma de resultados




Analisis del crédito puente

A continuacion se presentan dos condiciones de crédito puente diferentes, una en donde el
préstamo esta dado por el 65% del valor del proyecto ($ 20,020,000.00), pero se sabe que no
necesitamos los $ 20,020,000.00 para llevar a cabo el proyecto, es por esa razon que se presenta
las condiciones para un credito de $ 10,920,000.00, para cubrir los gastos directos de obra y no
solicitar un préstamo mayor de dinero, con la finalidad de generar los intereses menos posibles

Analisis del flujo de caja

El resultado de esta herramienta es una operacion aritmética, que consiste en restar los egresos de
los ingresos, para obtener la utilidad bruta = $ 137959,315.32 (antes de impuestos), si a la
utilidad bruta se le descuenta el impuesto sobre la renta (ISR) que genera cualquier utilidad,
normalmente en el orden de 35% a 40%. Se obtiene la utilidad neta = $ 7°837,750.93 para el
“Fraccionamiento San Isidro”.

En el flujo de efectivo se observa que es de suma importancia el crédito puente, ya que si se
maneja sin las debidas precauciones puede llevar a la quiebra al proyecto.

Los grandes desarrolladores como GEO, HOMEX, HOGARES UNION, URBI, etc. Iniciaron
apalancando sus proyectos con créditos puente, pero al analizar el costo financiero se dieron
cuenta que es demasiado alto, por lo cual buscaron una nueva estrategia para apalancar sus
grandes proyectos sin arriesgar su capital obtenido. Por tal razén la mayoria de los
desarrolladores realizan sus proyectos por etapas, es decir los desarrolladores reciben el valor
del inmueble una vez que la unidad de valuacién cierra en el sistema el DTU (Dictamen Técnico
Unico) y no a la hora de escriturar como anteriormente se hacia, como lo muestra el siguiente
diagrama.

DIAGRAMA DEL PROCESO DE CREDITO INFONAVIT

v

TRABAJADOR

ASESOR
CERTIFIFICADO DE UNIDAD DE
CREDITOS INFONAVIT VALUACION

INFONAVIT

®

b

® |
& DESARROLLADOR
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1.- El trabajador se informa con un asesor de crédito certificado sobre los diferentes esquemas
de crédito que ofrece el Infonavit

2.- El asesor certificado de créditos Infonavit. Inicia la solicitud de crédito ante el Infonavit
3.- El asesor certificado de créditos Infonavit. Solicita el aval(o a una unidad de valuacion
4.- La unidad de valuacién reporta el DTU al Infonavit mediante el sistema wegservices

5.- El Infonavit otorga el crédito al trabajador y a su vez le paga al desarrollador

6.- El asesor certificado de créditos Infonavit sigue el tramite de escrituracién e inscripcion en
el registro publico de la propiedad

7.- El Desarrollador y asesor certificado de créditos Infonavit entregan la vivienda con sus
documentos en regla.

8.- El trabajador adquiere su casa

Aplicacion de las matematicas financieras

Calculando el Valor Presente Neto del Proyecto “Fraccionamiento San Isidro”, considerando
que la tasa de oportunidad de la empresa es de 10%.

[Bimestre]|  Inversion Flujo de caja VPN VPN acomulado
0 $ 300903868 - 300903868 |-¢ 3,009,038 .68 010
1 $ 363244900 -f 3,302226.36 -5 6,311,265.04 0.10
2 $ 3159214300 -F 263813967 [-F 8,940 404 71 010
3 $ 317152400 -f 238281292 - 11,332,217 64 010
4 $ 317152400 - 2166193.57 - 13498 .411.20 010
] + 274 00000 -5 17013244 |-% 13,668,843 64 0.10
o] 3 91200000 ($ 3,337,169.87 |-$ 10,331,373.77 n.10
7 3 991200000 | $ 303379079 |-§ 7297552497 0.10
8 3 322200000 | % 1,503086.78 |-F 5,794 496 20 0.10
a % 322200000 | % 1,366442.83 |-F 442805367 0.10
10 3 6,07100000 | % 2340833.31 |-F 2,087 42036 010
11 3 6,07100000 | % 212784846 | ¢ 4042810 010
$ 16,450,68468 % 30,410,000.00

Tenemos que el proyecto como negocio es redituable y el Valor Presente Neto es positivo, es
decir, el rendimiento que nos ofrece esta inversion es superior a la utilidad esperada por el
desarrollador, por lo tanto, es conveniente realizar la inversion como lo muestra el flujo de caja.
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Calculando la Tasa Interna de Retorno

Se sabe que la TIR es la tasa de Op que iguala el VPN a cero, por lo cual se tabula el VPN para
diferentes tasas de oportunidad

Bimestre Inversion Flujo de caja VPN VPN acomulado
0 ¥ 3,009 03365 -5 300903565 |- 3,009 035.65 0.0s
1 ¥ 363244900 -5 333252202 |- 6341 560,70 0.09
2 319214900 -5 2p86, /6795 -8 9028 326.65 0.09
3 37152400 -5 2448599544 |5 11 477 327.08 0.09
4 37152400 -5 224678756 |6 1372411465 0.09
5 ] 27400 -5 175.08 |-§ 13,724 29273 0.03
B 691200000 [ § 352513244 [-§ 10,199 160.29 0.09
7 651200000 [ F 3234 066,46 |- 6,965 05353 0.0
& 322200000 (% 161701315 [-% 5,345 050.65 0.03
5 32200000 (% 148349531 |8 3864 55233 0.09
10 P B071.000.00 (% 2564 456.01 [-F 1,300126.37 0.0
11 $ B07100000 (% 235271193 [§ 1,052 585457 0.03
$ 16,176 95868 % 30410,000.00
[Bimestre|  Inversion Flujo de caja VPN VPN acomulado
o $ 300903868 -% 3,005035.65 (-3 3,009,03365 010
1 $ 3632445800 -5 3,302,226.56 |- 6,311,265.04 0.10
2 $ 3.152,14500 -3 263813967 [-3 85949404 71 0.10
3 $ 317152400 -5 2,382812.92 |-F 11,332,217 64 0.10
4 $ 317182400 -3 2,166,193.57 |-% 13428,411.20 0.10
] ¥ 274,000.00 -3 17013244 -3 13,668,543 64 0.10
3 $ 591200000 ¢ 3,337169.87 [-F 10,331,373 77 0.10
7 3 891200000 | $ 303379079 |- 7297 58297 010
g8 $§ 322200000 )¢ 150308678 [F 575449520 010
9 3 322200000 | % 1366442583 -3 4498083 67 010
10 $ B071,00000 4% 2340633.31 [-$ 2,087 420 36 0.10
11 $ 6071,00000 % 212784846 [ § 4042810 010
$ 16,45068468 $ 30,410,000.00
[Bimestre Inversidn I-:Iuju de caja VPN VPN acomulado
1] $ 3,009 03368 -5 3009035868 |-F 3,009 035.68 0101
1 § 353244900 -5 3300691.23 |-F B,309729.91 0101
2 318214900 -5 2F356587.42 |-F 8945 417.53 0.101
3 § 317152400 -5 2379.491.32 |-F 11,324 BO5.6B5 0101
4 § 317152400 -5 2162168.32 |-§ 13,487 076.97 0.1
5 ¥ Z74p0000 -5 169,737.36 |-F 13,656 514.52 0.101
B 591200000 % 332757244 -5 10,325 241,59 0.101
7 ¥ 591200000 (% 302393217 [-F 730500972 0.1
g8 ¥ 322200000 (% 149750556 [-F 5,807 503.86 0.101
5 322200000 (% 136073608 (-5 4446 76777 0.101
10 ¥ GO07100000 (% 232977497 [-F 2116 25280 0.1
11 $ B071,000.00 (% 2116599260 | § 0.00 0.101
12 § 16,450 684 68 | § 30.410,000.00
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Bimestre Inversion I-:Iuju de caja VPN VPN acomulado
0 5,009,035 65 -5 3009,0358.68 |-F 3,008 035.68 0.11
1 v 5B52 44900 -b 3272 47R5E B BA2E1 A150R 0.11
2 F 3182145900 -F 259051874 |-F 8,872 335.00 0.11
3 ¥ 317162400 -5 2318,991.01 |-F 11,181 326.01 0.11
4 317152400 -5 2089,151.09 |-§ 13,280 A07.10 0.11
5 ) 274 000.00 -F 162 B0566 |-F 13,443 11277 0.11
B 651200000 [§ 316079662 |-F 102682 316.14 0.11
7 631200000 [ § 2547 56455 |-F 7 434 751.62 0.11
g 322200000 [F 1396811117 |- B036 540,45 0.11
9 322200000 (% 125955961 - 4777 080.53 0.11
10 $ B07100000 [§F 213511197 |-F 2635 B65.56 0.11
11 $ B07100000 [§ 1392622700 -F W12741.56 0.11
$ 16,45068468 % 30,410,000.00
[Bimestre Inversidn I-:Iuju de caja VPN VPN acomulado
1] ¥ 5,009,03565 -5 300903565 -5 3009 035.65 0.12
1 ¥ 56532 ,448.00 -5 3243268.04 |-F B282 29572 012
2 $ 3.1592.145.00 -5 254476164 |5 B797 058355 012
3 $ 317152400 -5 2257 42814 |-F 11 054 486.45 012
4 $ 317152400 -5 2015560684 |-F 13070 04753 012
5 ] 274.00 -4 15547 |-5 13,070 20281 012
b 5531200000 [ § 2395203.158 [-§ 10074 25939 52 0.12
7 6891200000 [§ 274266856 (-8 7400711.06 012
g 322200000 [F 130131176 [ B099 3599350 012
9 322200000 (% 1,161,855.50 [-F 49537 513.50 0.12
10 F B07,000.00 (% 15954R99.52 [-F 295251428 012
11 F B07000.00 [ § 1745267 45 [-F 1237 B46.55 012
$ 16,176 95868 $ 30,410,000.00
Bimestre Inversian Flujo de caja VPN VYPHN acomulado
0 3,009 03568 -5 3009035865 |- 3009 035.658 0.13
1 $ 5B32.449.00 -5 321455664 |5 B223 59552 0.13
2 $ 5,192,148.00 -5 24599592090 |- 8723 516.22 0.13
3 $ 3.171.524.00 -5 21588,025.22 |-F 10921 541.44 0.13
4 $ 3.171.524.00 -5 184515506 |-F 12,566 F96.51 0.13
5 ) 274.00 -4 145.72 |-% 12 866 54522 0.13
5 521200000 | § 2R39643.13 |-% 10027 202.09 0.13
7 51200000 | § ZA12958.53 -5 7514 24556 0.13
g 322200000 | % 1211987.07 -5 630225649 0.13
9 § 322200000 | $107255493 -5 5229701.56 0.13
10 $  B0A00000 | %1765844586 -5 3441 25569 0.13
11 $  B0A100000 | § 15682689545 |-5 1,853 560224 0.13
$ 16,176 95868 % 30,410,000.00
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TasaDe Op. VPN

9.00 % $ 1,052,585.57
10.00 % $ 40,428.10
10.10 % $ 0.00
11.00 % $- 712,741.86
12.00 % $-1,237,546.85
13.00 % $-1,858,560.24

COMPORTAMIENTO DEL YPN AL MODIFICAR LA TASA DE OPORTUNIDAD

VPN
% 1,800,000.00

$ 1,600,000.00
$ 1,400, 000.00

$ 1,200,000.00

$ 1,000,000.00
$ 800,000.00
$ 600,000.00
$ 400,000.00 TIR=12.44%
200,000.00

0.00

4% 5
TASA Op

ay
200, 000.00

400, 000.00

600, 000.00

] ] ] ]
o o o o5 o o

800, 000.00
-$ 1,000, 000.00
-$ 1,200,000.00
-§ 1,400,000.00

-$ 1,600, 000.00

-$ 1,800, 000.00

Con el presente analisis se concluye que el proyecto inmobiliario habitacional denominado
“Fraccionamiento San Isidro” cuenta con una Tasa Interna de Retorno Superior a la Tasa de
oportunidad, lo cual es factible como negocio sin ningun problema para el inversionista y para
cubrir la demanda de vivienda en el municipio.
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Relacion Beneficio / Costo

En la construccion del “Fraccionamiento San Isidro” se tienen los egresos e ingresos que se
observan en la tabla de flujos, con la cual calcularemos el VPN de los ingresos y el VPN de los
egresos para saber la relacion Beneficio / Costo

F 501200 F 501200 F 32IZ00 F 322IO00 FGO0FID00 FGOVIOO0

5 fi

7 3

l d

]

F 300903 Fa63244 F319214 F307182 37152 F 7400

cifraz enmiles de pesos

B Q) _ VPNingresos(i)
C VPNegresos(i)

Bime=tre Inversion Flujo de caja VPH Taza Op
0 $ 300903365 -5 300903565 0.10
1 $ 363244900 -5 53,302 226 536 0.10
2 F 319214900 - 2635,13967 0.10
3 3  3171,52400 - 23821292 0.10
4 ¥ 3171,52400 -5 218619557 0.10
=) b 274 000.00 - 17013244 [§ 13,668,543.64 0.10
= F 581200000 F 333716957 0.10
7 F oo 81200000 ] F 3,035,7390.79 0.10
(=] F 322200000 )% 1503036735 0.10
9 F 3,22200000 ) F 136644253 0.10
10 F 6071,00000 ) F 23540635531 0.10
11 F OE0V,00000 | % 2127 84846 | % 13,708,971.75 010

% 16,450,681.68 % 30,410,000.00

2 (i)

$13,668,543.64 —1
$13,708,971.75

0029

Debido a que el valor es mayor a la unidad, nos representa que el VPN de los egresos es menor
que el VPN de los ingresos, es decir, el VPN del proyecto es positivo y en consecuencias €s

atractivo.
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CAPITULO IV
Antecedentes de principales desarrolladores de vivienda en Mexico

A continuacion se presentan algunas fichas técnicas de los principales desarrolladores de
vivienda de interés social en México

2
]
Casas GEO

Te cambia la vida

[FAazom sociAL:

Corporacion GE O

AHO DE CONSTITUCION:

1973

IFILIACIOH CORPORATIVA;
Crelam

Geo Hogares ldeales

Geo Edificadones

Edificacora Sal
POSICIOHAMIENTO REGIOHAL:
19 Estadoz de la Replblica

Baja california, Coahuila,

Distrito Federal, Durango,
Guanajuato, Guerrero,

Jalizoo, Estado de Méxioo,
horelos, Muevo Ledn, Oaxaca,
Puekla, Guerstaro, San Luis Potos,
Tamaulipas, entre atros.

CRECIMIENTO ANUAL: 2008

6 341 mdp. Crecimiento del 12%
VOLUNEH:

29520 unidades

MEZCLA DE VIVIENDA EDIFICADA:
Interés Social 909 %

Mediay Residencial 9.1 %

RESERVA TERRITORIAL:
239 676 unidades

Z\urbi

RAZOH SOCIAL:

IRBI Dezarrollos Urbanos
AHO DE CONSTITUCION:
1981

FILIACIOH CORPORATIVA;
CyD Dezarrallos Urbanos

Téc. Disefio & Ingenietia
Chras y Desarollos Ui
Ingenieria vy Obras
POSICIOHAMIENTO REGIOHAL:
T Estados de la Repiblica
Blaja california,

Distrito Federal,

Jalizoo, Estado de México,
Marelos, Mueva Ledn, Oaxaca,

CRECIMIENTO AHUAL: 2008

5,232 mdp. Crecimiento del 22 5%
VOLUNEH:

29520 unidades

MEZCLA DE VIVIENDA EDIFICAD A:
Interés Social 1.8 %

Media vy Residencial 1820 %

RESERVA TERRITORIAL:
2162 unidades
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RAZON SOCIAL:

Cre=arrolladora Metropaolitana
af0 OE CONSTITUCION:

196G

FILIACIGN CORPORAT WA,
Subsidiaria de Grupoe Empresarial
Metropolitano

Constructora Metropaolitana (COMET)
Edifizadora Sol
FOSICIONAMIENTO REGIONAL:
Zona hMetropolitana de la Ciudad
de hddxicn.

CRECIMIENTO ANUAL: 2008
5371 mdp. Crecimiznto dal 19 4%
YOLUMEH:

sfd
MEZCLA DE ¥IWIEMDA EDIF ICAD A:
Interés Social SiD

Mediay Residencial S/D

RESERYATERRITORIAL :
14,753 Unidades

-Fzﬂliblflﬁ

HOGAR
Pttt

Lina realidad guee ya puedes halsitar

RAZON SOCIAL:

Conzsarcio Hogar

AHO DE COMSTITUCION:

1956

FILIACIOMN CORPORAT IVA;
Conzorcio Hogar del Occidente
Conzorcio Hogar del Horeste
Conzorcio Hogar del Valle de h&sico

FOSICIOHAMIENTO REGIONAL:
Disfrito Federal, Durango,
zuanajuate, Guerrero,

Jalisco, Estado de bl é&xico,

CRECIMIENTD ANUAL: 2002

3.781 mdp.

YOLUMEHN:

Sm

MEZCLA DE ¥IVIEN DA EDIFICAD A
Interés Social =t

Mediay Residencial S/D

RESERYATERRITORIAL :
13,702 unidades
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viveica

C A S A S

Rz ON SOCIAL: CREGCIMENTO AHUAL: 2008

Wive |CA ) 2,200 Unidadas

AFI0 DE CONSTITUCIAN: WOLUMEN:

&0 |sm

FILIACIGN CORFORAT VA MEZC LA DE WVIVIENDA EDIFICAD A
2/0 Interés Social 1]

Baja califarnia, Coahulla,
Distrito Federal, Durango,
Fuanajuate, Guerrero,
Jalisca, Estado de héxicn,

POSICIONAMIENTO REGIONAL:

Mediay Rasidencial  S/D
RESERYATERRITORIAL:

|sio

SECTORES CUBIERTOS POR DESARROLLADORES DE VIVIENDA SEGUN LA SHF

Oferta de vivienda en general

La oferta de vivienda nueva desarrollada por constructores medianos y grandes se observa, practicamente, en los 1
donde SHF opera con algunos de sus productos. Sin embargo, restan grandes zonas geograficas no atendidas por este

Caracteristicas: Caracteristicas
= Vivienda « Vivienda
Urbana urbana 2 nivales
» 55 mis? « 136.00 mts?
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SECTORES POR CUBRIR LA DEMANDA DE VIVIENDA EN MEXICO SEGUN LA
SHF

Como se aprecia en &l mapa, la mayoria de los municipios del pais no cusntan con este fipo de solucion de vivienda.

OFERTA DE VIVIENDA EN MEXICO POR DESARROLLADORES SEGUN LA SHF

Caracleristicas:
» Vivienda Sami Fural
4208 mis?

= \nienda Rural
+ 41,40 mis®

T '
e i _ i
Caracteristicas: S L [ ] .

ESTATUS
E— B CHerta oe Vriensda
N Sin Oferta y Con Presensia
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CONCLUSIONES

PRIMERA.- Se concluye que se cumplié con el objetivo, ya que la presente investigacion
proporciona los principios para el andlisis financiero de proyectos inmobiliarios habitaciones, asi
como una estrategia de analisis de proyectos inmobiliarios.

SEGUNDA .- Se espera que este trabajo sea de gran ayuda para la comunidad de ingenieria civil
y todo aquel interesado en la promocién de proyectos inmobiliarios habitacionales, ya que el
presente investigacion se ha desarrollado como un manual para su mejor aplicacion, de tal
manera que lo pueda entender cualquier persona interesada en el area, sin antes mencionar que el
perfil del Ingeniero Civil es el mas apropiado para dirigir proyectos de este tipo.

TERCERA.- México en este momento se encuentra saliendo de la crisis financiera mas grave de
la historia, y para salir de ella es necesario establecer bases de desarrollo econémico, que
requieren llevar acabo grandes inversiones en los sectores basicos y de infraestructura, es decir
realizar inversiones en obras para la generacion de energia eléctrica, en obras de riego para
aumentar la productividad del campo, en complejos industriales basicos, en obras de vivienda en
obras de transporte, etc.

Por lo tanto, se considera de gran importancia el analisis de proyectos dentro de la ingenieria
civil para impulsar el desarrollo del pais y tomar conciencia de la situacion generada, con el
objeto de aplicar los conocimientos y experiencia que nos aporta el andlisis financiero de
proyectos, para buscar las mejores alternativas que eleven el nivel de vida de los mexicanos.

CUARTA - En la época que nos esta tocando vivir en México, es un momento de transicion, ya
gue México enfrenta grandes retos en el area de la Ingenieria Civil, sobre todo en la generacion
de empleos, creacion de viviendas sustentables y crecimiento de las ciudades, por lo cual se
espera sensibilizar a los ingenieros civiles del gran reto que nos espera durante los proximos 20
afios en el &mbito de la construccion de vivienda.

QUINTA.- Se espera qué con el apoyo de estba investigacion y de la literatura relacionada con
el tema, la comunidad de Ingenieria Civil de la FES Aragon pueda visualizar e iniciar negocios
inmobiliarios habitacionales, generando iniciativa de empresarial.

SEXTA.- En el “Fraccionamiento San isidro”, se tendra una utilidad bruta de $137959,315.32
pesos y una utilidad neta de $ 9°073,554.95 pesos. Sin el apoyo de un crédito puente, ya que
como se observa este absorbe de un 25% al 35% de la utilidad generada, lo cual disminuye el
VPN esperado para este negocio.

SEPTIMA.- El Valor Presente Neto esperado en el “fraccionamiento San Isidro” resulta ser
positivo, lo que nos indica que la inversion es redituable y la Tasa Interna de Retorno es superior
a la tasa de oportunidad de la empresa.

OCTAVA—Se concluye que en el negocio de la promocion y desarrollo de viviendas, el
negocio no se presenta en la utilidad generada como constructor, ni en la utilidad generada por la
venta de las viviendas, realmente el negocio como desarrollador de vivienda es financiero y la
clave del éxito del proyecto se encuentra en como apalancar el desarrollo.
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