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INTRODUCCION.

El crecimiento de la poblacidn en cualquler zona de nuestro pals es
Inevitable, lo cual nos lleva a la necesidad de safisfacer al ndmero creciente de
demandas de la poblacion en cuanto a bienes v servicios. Dentro de las
necesidades basicas del ser humano se encuentra la vivienda, requasrimients que
ne ha podido ser satisfecho por la oferta actual de inmuebles destinados al uso

habitacional.

Ademas, el ser humano por naturaleza slempre se encuenira en una
constante bisqueda de nuevos y mejores objelives que o lleven a salisfacer sus
necesidades que irdn cambiando continuamente con el iempo. Esto permite que
exista una permanente oferla — demanda de inmuebles, siempre y cuando la

situacitn econdmica del pals sea estable.

Por lo anterior, y en pos de mejores condidones econdmicas para nuestro

pals, el desarrollo de nuevos proyectos inmobiliarios ha comenzado a8 despegar



— T

después de la crisls en la que se vio inmerso el mercado de bisnes inmuebles de

uso habitacional a finales de 1584,

Elinicio de todo proyecto inmobiiiaro Implica un esludio previo de todos los
elementos que estdn involucradoz en &, y mds alin cuando la ecanomia de un
pals se encuentra dentro de un perlodo de estabiizacidn. Par estar hablando de
un proyecto a largo plazo, los fiujos proforma son Indispensables para garantizar el

éxito de la inversidn. Dicho anélisls es indispensable para crear;

1) un producto que satisfaga todas las necesidades de los posibles clientes

2) para alcanzar las melas propias de la empresa eslablecidas a! inicio.

Paor oira parte, debido al poco espacio con que cuenta actualmenie nuestra
ciudad, es necesario crear productos que se adecuen al entorno en 8l que seran
distribuidos, ya que deben cumplir con lodas las restricciones imperantes en la
zona en cuanto a la construccidn de bienes inmusbles se refiere. Existen cleras
zonas en la Cludad de México que se encuentran destinadas casi de forma
exclusiva al uso habilacional, las cualas se encuentran dentro de un drea conocida
como ZEDEC (zona de desarrollo controlado), para la cual se establecieron todas
las restriccionas para la construccidn segun un decreto publicado en el Diario

Oficial de |a Federacidn el dia 4 de oclubre de 1583,

LE



Ademds, debido a la inseguridad Imperante en la Ciudad, se ha buscado
crear lugares los cuales cuenten con |as caraclerlslicas de calidad, disefio y
seguridad que esperan los dientes allener al realizar una Inversion importante en

un bien inmueble,

El presente estudio prelende hacer una descripcidn amplia de los pasos
que infenienan en el desarrolio de una idea, en esle caso, la edificacion de un

condominio vertical.

Dicho andlisis se presenta en esle trabajo comenzando por una breve
explicacion del orgen del proyecto vy la historia de la empresa que sera la
encargada de la ejecucidn del mismo, asl como un estudio acerca de la situacion

de la industrla de la construccidn y del mercado inmobiliario en nuestro pals.

Se presenta en el capilulo 2 un esiudio de mercado de la zona sur de fa
ciudad, en la cual se encuenira enclavado e proyeclo en cuestion. Agul
presentaremos todos los puntos indispensables para el andiisis del mercado, tales
como: la oferta y demanda, la competencia y determinacidn del precio entre oiros

aspectos relacicnados con el tema,

Ei capitulo fres contendra una descripcion del desarrollo del proyecto en
donde estableceremos los aspecltos lécnicos fundamentales lales como: la
ubicacian, licenclas, descripcion y tecnologla y calendario de ejecucion y

lanzamiento,



En el caplulo cualro se muestra el estudio financiero, en el cual se
muestran las variables que intervienen en todo proyecto inmobiliario. Un andalisis
de costos, venlas esperadas, flujos de efective y un andlisis de senslbilidad son
parte integranle del estudio financierc. Dicho andlisis se efectia bajo Ires
escunarios que permifirdn determinar, de la mejor manera posible, las condiciones

a las que se enfrentars el desarrollo.

Esle trabajo cuenta también con una sere de anexos necesarios para
respaldar y complementar todos los datos analizados en el presente esludio, como
lo pueden ser los decrelos en los que se establecen las restricciones de

construccidn, costos de las licencias, planos, magquetas, etc.

Finalmente, se desarrollaran las conclusiones obtenldas a parlir de esle
estudio analizando las razones que pueden hacer de ésle, un proyecto exitoso o

no factible.



CAPITULO 1: ANTECEDENTES

1.1. ORIGEN DEL PROYECTO

En octubre de 1994, conoclendo la necesidad de crear nuevos desarrollos
para salisfacer la creclente demanda de bienes inmuebles, se presento la
oportunidad de asociarse con una persona que contaba con un Jugar adecuado
para la creacion de un conjunlo habitaclonal aporfando la empresa lodos los
medios necesarios para ejecutar el desarrollo de un bien inmueble. Dicho espacia,
es el predio ubicado en la esguina gue forman las calles de Extremadura y
Augusto Redin en la colonia Insurgentes Mixcoac de la Ciudad de México, Los.
terrenos libres en esta zona son escasos ¥y mas ain, agquélios en los que esté
permitida la construccion de vivienda plurifamiliar, como lo es el caso dal

desarrollo analizado en el presente estudio,

Se decidid entonces elaborar un proyecto adecuado a [as caracteristicas dal
predio, en el cual eslaban incluides todos los estudios necesarios, como el de
mecanica de suelos, el disefo estruclural, Instalaciones eléclicas e

hidrosanilarias, asl como el conceplo arquiteclénico completo. El proyecla



mencionado fue lemminade, amojando como resullado una idea alacliva a
desarrollar, la cual cumplia con lodos los requerimientos establecidos para la
zona, estando enlonces en condicionas de iniciar con la promocion y construccion

de la idea.

Sin embargo, en diciembre de 1994, la situacién en la que se enconiraba la
economia de nuestro pais hicleron practicamente imposible la promocion y

construccion del desarollo:

« Los créditos para la vivienda fueron cerrados vy los costos de construccion se
elevaron hasta alcanzar niveles bajo los cuales era imposible comenzar
cualquier proyecio.

« Ladevaluacién del peso past de $3.40 a 36.50

« LaInflacién se incrementd hasta un 58% en 1995

= Las tasas de interés se elevaron a més del 110%

« Laliguidez se volvié practicamente cero

Eslo ocasiond un allo nivel de desemples principalmente en la Cd. de
Meéxico y el poder adguisitivo se redujo mas de un 35%. Sin embargo, aungue el
nivel de ingreso de la clase media se redujo, la gente tratd de mantener el mismo

nivel de vida aprendlendo a producir mas con Mengs recursos.



Debido a la situacién inestable que vivia el pais, se decdid enlonces
aplazar el inicio de la promogién ¥ abras en el predio hasta contar con condiciones

mas favorables en México,

Durame el sequndo semestre de 1996, la situacidn del pals era alentadora.
La inflacitn y el lipo de cambio eran estables, se podia percibir un ligero
crecimiento en algunos sectores de la industia y una recuperacion notoria en lo
que a la consiruccldn se refiere. Se decidid entonces retomar el proyeclo y

efeciuar un analisis compleln, el cual se desarrolla en el presente estudio.

1.2, HISTORIA DE LA EMPRESA

La comparila encargada de |a ejecucion dei proyecto fue fundada en febrero
de 1091. Grupo ATCO, 5.4 de C.V., empresa dedicada a la promoclon y
construccién de bienes inmuebles, liene vasta experiencia en el ramo. Entre sus

principales obras encontramos: (el Curriculum completo se incluye en el Anexo 1)

« Condominio vertical de tres torres con 200 departamentos con un area de
£5,000 m2 ubicados en La Loma Santa Fe, Cd, de México (1998).
» Edificio corparativo de Institucidn Bancaria con un drea de 50,000 m2enlaCd

de Teluca (1997).



+ Edificio de oficinas con un &rea de 1,500 m2 ublcado en Sanla Fé en la Cd. de

Méxica (1997

)

+ G tiendas de autoservicio con un #rea de 800 m2 cada una. 4 en la Cd. de

Méxica y 2 en Monterrey (1997),

+ 3 Casas habitacién en Ixtapa Zihuatanejo, Gro. con un drea de 500 m2 cada

una {1996)

La empresa inlcid sus operaciones contando con B personas. Debide al

crecimiento en la demanda de bienes fnmueb!es. el personal se ha incrementado

hasta contar actualmenie con 40 empleades estructurandose de acuerdo a la tabla

1.1
Direccion da Direcclén da
Promoclin Obras
Subdireccién de
Obras
Gerencia da | Gerencla de
Promocién : Obras
Subgerencia de | Subgerencla de
Promocién Obvas
Resldentas de
Obra

Direccion F

General

Proyecios

Direccién de

Direccién

Administrativa

Tabla 1.1, Organigrama

[ Gerencia |

Administrativa

Subperencia de

Administraliva

Auxiliares

Contabios




La Direccldn General de la empresa esta compuesla por dos personas, el
Director General y su secrelaria, y es la encargada de coordinar a todas la demas
dreay en busca de la reaillzacién de cualguier proyecto gue le sea encomendado a

la comparila,

La Direccitn de Promocién tiene como objelive la coordinacién de
proyectos inmobiliarios, incluyendo el esludio de factibilidad, la oblencidén de
permisos y licencias, la publicidad de! producto, el control de las ventas, la
atencidn a clientes y la blsqueda de nuevos negocios. Esta area esta integrada

par lres persenas.

En cuanto a la Direccién de Obras, ésta es la encargada de la construccién
de todeos los proyectos en proceso gue la empresa tenga. Es el area con el mayor
nimera de empleados dentro de |a compafila, contando con aproximadamente 24

personas.

La Direccién de Proyeclos estd inlegrada por una parsona y su misian es la
de desarrollar lodo el material necesario para la ejecucion de un proyecto, tales
come, planes arquitectdnicos, elédricos, de instalaclones, memorias descriptivas y

de céloulo, el

En cuanio a la adminislracién, la empresa cuerta con 10 personas
encargadas de ella. Todo el manejo y organizacion de los recursos econdmicos de

la compafila estd a cargo deellos.



La empresa, cuenta en su mayorla con Ingenieros Civiles y Arquitectos. Sin
embargo, para contar con una buena planeacién y administracidn es necasaria la

presencia también de Ingenferos Industriales, Contadores y Administradores.

1.3. SITUACION DE LA INDUSTRIA DE LA CONSTRUCCION Y DEL

MERCADO INMOBILIARIO

Segin el Banco Nacional de México, son tres los principales elementos que
impuisan la economla en los Gilimos lustros, con diferenle intensidad en el fiempao:
el marcado interno, las exporlaciones y |a inversidn, espacificamenta hablando de
ia construccion, En los dltimos afios, hasla anles de 1885, los motores de la
economla hablan sido la exportacidn, la construccidn y, con intenmitencia,

mercada interna.

Aralz de Ia crisis de 1994 -1895, el panorama cambid radicalmente, Dos de
los propulsores se desploman: la construccion cae 20% y el mercado intemo en su
conjunto cae 18%. La salida obvia para mitigar la caida dei producto fue la

exportacion, que duplicd la tasa de crecimienio con respecto al afio anterior,

Hablando especlficamente acerca de la consiruccion, ésla se divide en

“formal", o registrada oficialmente, que constituye el 38%, e "informal", 62%, que



es la que no se Inscribe; incluye |a autoconsiruccidn y construccidn de cualguier

genero (industrial, infraestruclura, ete ) realizada por profesionales,

Par ser allamente sensible a las fluctuaciones en las lasas de interés ya la
dispanibilidad de financlamiento, la indusiria de la construccion resultd, como gran
divisidn, la aclividad econdmica mds afectada per la crisis de 1995. Después de
haber logrado un crecimiante anual promedio de 6.4% entre 1990 y 1994, superior
al dei tolal de la economla (3.8%), experdmentd un desplome abrupts de 23.5%
durante 1985.

Durante 1895 y casl todo 1996 el avance de la industria de |a construccidn
fue lento y helerogéneo debido a la escasez de crédito, ja sobreoferta ¥ el bajo
precio refaliva de los inmuebles, el desemplao, la menor capacidad de page de las
empresas y unidades familiares, la cartera vencida, asl como el incremento en el

precio de los insumos,

Se ulilizan dos conceptos para medir la produccidn nela de un pais dwante

un perioda determinado;

{1} el producte interno bruto (PIB) y

(2) el producto naclonal brulo (PNB).

El primer concepto (PIB) nos permite conocer el tamafio y valor real de la

produccldn de bienes y servicios de uso final hecha por todas las empresas y olras



entidades produclivas (el geblerno por ejemplo, que produce algunos servicios)
eslablecidas en el territario nacional y, como contrapartida, el tamafia y el valor del
gasio hecho por todos los agentes econdmicos (domésticos y extranjeros) en la

adquisiclon de esos bienes y servicios de uso final,

El segundo concepto (PNB), mide el valor de los bienes y servicios de uso
final que producen los factores de produccian de origen nacional sin importar su
lugar de residencia, Como puede observarse, la diferencia entre el PIB y el PNB,
estriba en que el primero lleva implicito un concepto de teritoric, mientras que el

segundo lleva implicito el concepto de nacionalidad.

Para calcular el PIB puede seguirse el sigulente procedimienta:

Se determina el valor de la preduccidn "bruta” hecha por lados los agentes
econdmicos productives y al lofal oblenido se le resla el valor del consumo
intermadio, es decir, el valor de las adquisiciones de insumos o materias primas
hechas por esos agentes para transformarlas en mercancias de uso final. Se trata,
precisamente, de ablener el valor de la produccion de mercanclas o bienes y
servicios de uso final solamente, y la operacidn de resta permile evilar que una
misma mercancia se cuente dos a mas veces . Para esta operacidn la produccién
bruta se valiia a precios de venta y el consumo intermedio se valia a precios de

compra,



[CONCEPTO | ANO 1993 (1994 (1995 (1996 |[1997 [1998

TP (prom, Ultimo mes, %) 1369 | 28.02 | 51.34 | 20065 | 20.41 | 36.19

! =t (CM
Tipo de Cambio (prom., En el afo,| 312 | 338 | 642 | 760 | 7.88 | 9.23

pesos/ddlar)
Inflacién anual, % BO1 | 7.05 | 51,97 | 27.70 | 15.72 | 1861
P.1.B. {var. Real anual, %) 2.0 45 | 62 | 5.1 70 34

P.1.B. Conslrucclon (var, real| 3.0 g4 | -235 )| 114 | 102 33

anual, %)

Tabla 1.2, Vardables Macroecondmicas

En México, en los ultimos afios el PIB ha representado el 60%
aproximadamente del valor de la produccién bruta. El movimiento de las variables

macroecondmicas en los dilimos afios, Incluido el PIB, se muestra en la tabla 1.2,

PIB = Produccian Bruta - Consumao fnlermedio
(60%) {100%) (405%)

En el segundo trimestre de 1996, el PIB de la construccidn registrd una tasa
anual de crecmiento posiliva (7.8%) respecto al mismo periodo del afio anlerior,
rompiendo asl con la tendencla negaliva que observd durante les cinco trimestres

precedentes,




D cualquier manera, el nivel del primer semestre de 1996 se encontraba
23% por abajo del mismo perlodo de 1984, No obstante, |a evolucidn era favorable
y conslitula un importante estimule para [as dislintas ramas esfrechamente ligadas

al sector,

Sin embargo, habla que tomar en cuenta que para 1997 se esperaba un
crecimiento de un 9.8% que, tomanda en cusnta la caida de 20% en 1995 &n esle
saclor, slgnfficaba un conlraste sumamente alentador indicando estabilidad para =l

fuluro.

1.3.1, El empleo en el sector de la construccidn,

En cuanto al empleo del sector, después de haber alcanzado en noviembre
de 1994 su nivel de ocupacidn maximo, superier 8 1,200,000 asegurados
{permanenies y eventuales) en el Instituto Mexicano del Seguro Soclal, & emplao
generado por la construcclon se situd en 733,000 asegurados en agoslo de 1996
Esta baja se tradujo en una menor parficipacidn del sector en e tolal de
asegurados, que pasd de 11.8% a 7.5% en el lapso referido. El rengién de
eventuales, que represenla aproximadamente el 67% del emplea de la
consiruccion, fue ef mas afeclado, con una pérdida de 412,000 asegurados y el

rangldn de asegurados permanentes resintid |a baja de 60,000 afllados.



1.3.2 El Mercado

Dentro del mercade de la Construccidn no se debe hablar de un seclor
Unico, ya gue se divide en el sector habitacional o inmobiliario ¥ en el sector
mismo de la construccion. Los datos presentados anteriormente indican que el
sector de la construccion se estd recuperando. Muesiro esludic se enfocard
tnicamente en &l mercado inmobiliario, el cual muestra también sinfomas de

recuperacién de acuerdo a los dalos presentados en la tabla 1.3,

rledpaosiel Pladysado  ESondmica

E

Wada

—
Aedanelal

Fanidencial
pun

& Irmentario 3
OVentas

Tablz 1.3, Evoluclin del mercado Inmobilarlo de enero 1997 a funio de 1908

La grafica anterior muesira el desarrollo da las ventas por unidades en los
distintos sectores del mercado inmebiliafioc en comparacién con el [nventario
existente, Por invenltaric entendemos la canftidad de viviendas disponibles para ser
adquiridas y habitadas de inmediato per los pesibles clientes, En aquelles casos
en gue las venlas son mayores al inventario, las unidades fallanies se encusntran

en proceso de construccion. Come se puede observar, en los sectores medio y



residencial son en los que se ha podide ebservar una mayer recuperacitn en el
sactor inmoblliardo y por lo tanto, una mayor demanda de unidades. La division en
5 sectores descrite en la tabla 1.3, serd definida a defalle en |a seccidn 1.3.3,

{Segmentacién de! mercado inmaobiliario).

Durante el sexenio salinista, el mercado Inmobiliarlo en nuesire pals gozd
de un auge que no se habia visto en muchos anos, Esto fue debido a que los
principales factores, tales como baja inflacian, créditos bancarios accesibles ya
tasas atractivas, etc., que determinan la demanda de Inmuebles eran en aguel
entonces muy favorables. A ralz de la crisis de 1884-1885, estos factores se

revirtieran, por lo que el mercado inmobdliaric se vio reprimido;

Inflacién.- el incrementc del Indice de precios al consumidor durante el
sexenio pasado bajd de 150% anual a B% en 1994, A pesar de que en e largo
plazao los bienes ralces conservan un valor congruente con [a inflacién, las épocas
de baja inflacién son favorables debido @ la eslabilidad econdmica que esto
genera, Paor esa razon, en la época de Salinas, grandes consorcios inmobiliarios
intemacionales decidieron iniciar desamrollos de largo plaze. Hoy en dia, estan
comenzando a desamollarse lentamente nuevos proyectos nmobiliaros de
magnitud importante principaimente en la Ciudad de México, y la demanda de los

que se iniciaron anteriormente presentan una ligera recuperacian,

Tasas de interés.- las tasas de inlerés en el mercads descendieron en

forma considerable durante la administracion pasada, lo que generd en aquel

&



entonces un incremento en los créditos hipotecarios ofrecidos por la banca. Las
tasas de interés, sl bien Mlimamente han bajado, siguen por encima de las cifras

vigenies entonces,

Créditos hipotecarios.- a ralz de la crisls bancaria de 1994-1895, la banca
cancelo los creditos inmobliiaios, debido principalmente a la altisima carera
vencida que generd. Después de varos planes, proyectos y ayudas a los
deudores de crédilos hipotecarios, hoy en dla no se sabe la magnitud del
problema, ya que si tomamos la carera vencida de los bancos conforme a
parametros Inlernacionales como el GAP (General Acountant Principles), la
cartera hipolecaria seria varias veces mas de |a considerada aclualmente. Uno de
los lemares al respecto es que los bancos tienen una cartera inmobiliaria tan
grande que si sacaran &l mercadoc de manera simultdnea parte de sus
propiedades causarfa una sobreoferta en el mercado de por sl ya muy ofrecido.
Las estimaciones en este respeclo son que [a carera hipotecaria en manos de la

banca ird ofreciéndose paulatinamente para no afectar el mercado.

Por ofra parte, la situacidn del pals provocd reacciones favorables en los
inversionistas extranjeras, En diclembre 1994 el PIB se redujo 6%, pero debido a
la devaluacidn, la reduccion del PIB en ddlares fue del 40%, Eslo significt que
dichos inversionistas visuailzaran una excelente oporfunidad a mediano - largo

plazo.



Grupos lan imporiantes como el grupo Quantium de George Soros durante
el sexenio pasado deslinaron grandes Inversiones al sector inmobiliario del pals,
principalmente en el Area de Sanla Fe, Aslmismo, el Grupo Desc junto con
inversionistas exiranjeros construyd una de las torres més modernas en el drea de
Bosques. En los Glimos meses, se han dado asociaciones en esta area, come la
de Grupo Loma y la compafila inmaobiliaria nodeamericana, CENTEX, que tienen
proyeclade desarroflar mds de 500 depardamentos y un pimero lambién
considerable de casas habitacién en Santa Fe, a fravés de inversion nacional
privada asl como extranjera, Asl mismo, se han comenzado a consirulr nuevos

desamrollos an la Colonia del Valle y olras zonas de |a ciudad,

1.3.3, Segmentacidn del mercado Inmabillario.

No se puede hablar de un mercado inmobiliario en general, sino que hay

que segmaentar el lipe de seclor que se esta analizand o

Generalmente, el mercado inmebiliario se divide en cinco sectores: interés
social ¥ medio, econdmico, medio, residencial y residencial plus. Dicha
clasificacion se define dependiendo del valor de venta de los inmuebles calculado

en salarios minimos vigenles en el D.F,



El mercado inmaobiliario se ha venida reactivando lentamente, Sin embargo,
esla recuperacion ha sido principalmente en &l nivel alto {residencial plus), sobre

todo en lo que a la vivienda se refiere,

En algunas siluaciones, las ventas presentan poco movimiento, debido a las
diferencias tan fueres en las posturas entre compra y venta. Los vendedores no
bajan sus posturas de venta, a no ser que se encuentren con la necesidad urgente
de vender, por lo que |os precios no estan alineadoes. En una misma zona de la
cludad, la dispardad en los precios es sumamente fuere, dependiendo de la

necesidad de liquidez del vendedor.

La recuperacién inmobiliaria dependerd de dos factores principalmente: par
un lado, la reanudacién de los créditos hipotecarios por parie de la banca vy, por

ofro, la reactivacion de |a economia v el consumo.

A principios de 1947, se comenzd a dar un repunte en la oferla de crédilos
hipolecarios. Algunos de los principales bancos han iniclado la oferta de nuevos
productos destinados a la adquisicion de bienes inmuebles, ya sea a través del
fomento en el ahomo para poder medir |a capacidad de pago de un clienle,
mediante &l otorgamiento de crédites en UDI'S o aprovechando el descenso y la
estabilizaclén de las tasas de interés en nuestro pals para poder ofrecer enfonces
productos mds atractivos, y sobre tado, accesibles a un mayor numero de

personas.



Asl mismo, se han hecho peliciones formales por parle de la Asoclacion
Mexicana de Profesionales Inmaobilliarios (AMPI), para la eliminacion de impuestos,
como el Impuesto a los Acdlives, la exencidn del Impugsio sobre la Renta en la
venta de vivienda nueva, y la desgravacion de hasta 100 por ciento en maleria da
arrendamiento habitacional y de al menos 50% en inmuebles para fines
comerciales, Con lo anterior, se espera contar con lierras mas baralas y
expectalivas de inversion alractivas para edificar vivienda y no sdlo inverdir en

sectores que garantizan rentabilidad a corto plazo,

Comenzando por analizar el desarrolio histérico del sector inmobiliario, en la
grafica 1.3, se presentan las ventas relacionadas con el nivel de viviendas del

proyecto.

Bazdndose en lodo lo anteror, se podra hacer un prondstice del seclor

inmabiliario llegando a condusiones que nos lleven a caraclerizarlo como!

« eslable,

en expansion o,

por coniraerse,

Los avances que se logren en ei fufuro dentro de la economia del pais, han

de ser resullado, en orden, del crecimlento de |a expariacion, del ligero repunte del

mercado interno ¥ de la recuperacidn de la construccion.
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CAPITULO 2: ESTUDIO DE MERCADO

2.0. CONCEPTOS BASICOS

Para poder comprender todo lo que implica el origen de una idea y los
pasos posteriores para levarla a cabo, es necesario entender algunos conceptos
basicos, Al estar hablando de un estudio de mercada, automaticamente estaremos

pensando en algdn proyecio en particuar,

Un proyecto es |a fuente de costos y beneficlos que ocurren en distintos
periodos de tiempo. El reto al que se enfrenta el inversionista es identificar los
coslos y beneficos alribuibles al proveclo, y medidos (valorarlos) con el fin de

emitir un juiclo sobre la conveniencia de ejecutar dicho proyecto.

Oftra forma de definir un proyecto es lo gue resulta del origen de un flyjo de
fondos provenientes de Ingresos y egresos de caja que ocumen 2 lo largo del

tiempo. Aqui e refo es determinar si los flujos de dinero son suficientes para
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cancelar la deuda adquirida y solventar todos los gastos involucrades con el

proyecio, ademads da la generacion de utilidades para los inversionistas,

Ademds, tode proyecio de inversidn, al asignarle determinado maonlo de
capital y proporcionare insumos necesarios para suU ejecucion, dard como

resultado un bien Util a la sociedad,

Una de las parles mas importantes y menos costosas de lodo proyeclo es
el Estudio de Mercado ya gue, realizdndolo adecuadaments, se determinara
rapidamente si el producto tendra éxitc en cuanto a la raplda respuesta de los

cllentes, Este punto es sumamente importante para el desamollo de todo proyecto,

El estudio de mercado deniro de cualguier proyecto se refiere al andlisis de
la oferta y la demanda de productos similares al objeto del estudio, asi come una
comparacion de prfecios y la deferminacidn de un procedimienio de
comerclalizacion adecuade. Aungue la cuantificacidn de la oferta y la demanda
puzda oblenerse facilmenle de fuenles de informacion secundaria (bases de
datos, publicacionas especializadas, censas, elc), siempre es recomendable la
investigacion de las fusntes primarias (encuestas sobre el producio a ofrecer,
entrevislas con proveederes de un producto similar al que serd desarrollada,
estudio de los productos de la competencia en los diversos puntos de distribucian),
ya que proporclonan informacion directa, aclualizada y mucho mas confiable que

cualquier otra tipo de fuenta de datos.



El objetivo general de esta investigaclén es verificar la posibilidad real de

penetracidn del producto &n un mercado determinado,

Aunque existen factores Intangibles importantes como el riesgo, que no es
cuantificable, pero que puede "percibirse”, esto no implica que puedan dejarse de
realizar esiudios cuantitativos. Por el contrario, ia base de una buena decisidn
siempre seran los datos recabados en la investigacion de campo, principaimente

en fuentes primarias.

Por ofro iado, el estudio de mercado también es Ot para prever una politica

adecuada de precios y para estudiar la mejor forma de comerclalizar el producto.

2.1. DEFINICION DEL MERCADO POTENCIAL.

Definir primero los tipos de vivienda tomando como base un pardmetro
uniforme, es indispensable para el adecuado desarrollo del presente analisis.
Dicho pardmetro serd ef salario minimo vigente en €l OLF, En este caso se tomd
como base un salario de $34.45 pesos diarios, equivalente a $1,067.95 pesos

considerando un perlodo de 31 dlas (tabla 2.1.).
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Valar en salarios minimas (mensuales) Tipe de vivienda

Hasta 200 (hasta $320,385 pesos) Mivel Bajo
300 - 940 ($320,385 - $1,003,873 pesos) Nivel Medio
Mas de 940 (mas de $1,003,673 pesos) Nivel Alto

Tabla 2.1, Tipos de vivienda.

Es conveniente definir el mercado potencial para delerminar las regiones en
las que podremos localizar los puntos de distribucion de infermacion asi como
tadnos Ins demis mesanismas de camercializaclin. Es necesario tomar en cuenta
clertas caracteristicas comunes a todos los posibles compradores del proyecto,
coma lo puede ser el que vivan en cierla zona de la cuidad, que cuenten con

ingresos suficientes para adguidr un bien Inmueble de nivel medio, ele.

En lo referente a los ingreses requeridos para adquirir un bien Inmueble en
la zana sur de |a culdad con las caracteristicas del presente proyecto, 2e muestra
la tabla 2.2, con base en informacion obtenida por [a propla empresa y de datos

recopilados de publicaciones especializadas:

Utilizando como fuenle a BIMSA y SOFTEC, se presentan los siguientes
dates estadisticos del afo de 1983 y 1897 en loreferente a la poblacién de la zona
sur (tabla 2.3), asi como la tabla 2.4 que muestra la distribucidn de ingresos en
esta; sin embargo, hay que considerar también el crecimiento de la poblacin en

general, calculada en un 4%, ya gue existen en ofras zonas de la cludad clienles




Precio promedio - [ $652,000.00
Engancha (20% pagaderc en 12 meses) £130,400.00
Pago iniclal $26,080,00
% de Financiamiento solicitado por tipo de proyecto 62%
Crédito $521,600.00
Pago por millar promedio §13.50
Pago mensual al banco $7,041.60]
ingresos requeridos (lomando en cuenla que ol pago|  $26,166.40
mensual represanta un 25% del ingreso total famiiiarj

Tabla 2.2, Ingresos requeridas

potenciales con las caracleristicas deseadas, para asl poder llegar a tener una

visidn completa de nuestroe mercado.

Tomando como referencia datos como los presentados en las tablas 2.3 y
24, podremos determinar e volumen de posibles compradores, para as
estructurar de forma real un plan de ventas conjuntamente can los prondsticos de

ias mismas.



Datos estadlisticos 1983 1987 |
Pablacion (millones) 4.7 5.28 i
Masculina {millones) 2.1 2.36
Femeanina (millones) 2.6 2492
Pablacian econdmicamente activa 1.6 1.8
{millones)
Nimero de hogares (millones) 0.9 1.01
Ne. De personas trabajando [ hagar 1.8 1.8
Habitantes/hogar 52 52
Tabia 2.3. Poblacién estimada da la zona sur

Ingresos mensuales Personas Familias F.HM*

Mas de 60 S.M.** 69,247 13,300 46
Entre 30 y 58 S.M. 177 662 34,200 118
Entre 10y 29 5.M. 814,047 156,500 543
Entre 6y 9SM, 1,425,555 274,100 550
Menos da 5 S.M, 2,176,510 418,600 1,451

* F.H.M.= Formacién de Hogares Mensualmente; ** S.M.= Salarlos Minimos.

Tahbla 2.4. Distribuclén de ingresos de la zona sur



Para determinar el volumen de posibles compradores, tenemos:

Ingresos requeridos para adguirir
viviendas de nivel medio en la zona sur  $28,166.40 pesos
(tabla 2.2) =

Equivalents en salarios minimos = 26 S.M,

Tomando como referencia la distribucién de ingresos de la zona sur (tabla

2.4), tenemos:

Total de familias = 896,700

Familias con Ingresos superiores a 26 S.M. = 47,500

Con base a lo anlerior, en |a zona sur existen aproximadamente 47 500

familias con Ingresos suficientes para adguiir un departamenlo con las

caracterislicas de preclos y calidad con las que cuenta nuestro producto.

2.2, DEFINICION DEL PRODUCTO

Con base a las caracteristicas de los proyectos de la zona, tomando en

cuenta las restricciones de consfruccién establecidas por la Delegacién Benilo



Juarez (Anexo 2), asi como los requerimientos de calidad y servicios esperados

por los clientes, se ha definido el producto a desarrallar en el predio de Raodin,

El proyecto constard de un edificio con 34 departamentos, localizado en la

esquina formada por el Eje Extremadura y la calle de Augusto Rodin,

CICLO DE VIDA DEL PROYECTO
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Takla 2.5, Ciclo de vida

En la grafica 2.5, se pueden ohservar las diferentes etapas por las que
afraviesa todo producto, en este caso, un edificio de deparfamentos, La etapa de
introduccion del producte se da de los meses 1 al 3, el crecimiento va de los
meses 4 al 7, la madurez se presenta entre los meses B y 15 y la declinacian inicia

en el mes 16 terminando con e! final del proyecto en el mes 24,



2.3, ANALISIS DE PRECIOS,

Los precios en la zona sur de los departamentos de nivel medio, se pueden

ver resumidos en la labla 2.6

M2 PRECIO $ /M2 PRECIO sIM2 |
PROMEDIO| (PESOS) | (PESOS) |{DOLARES)|(DOLARES)

DEPTOS. 144 652,000.00 | 5,658.00 | 81,500.00 744.60

Nota; §1 USD = §8.00 pesos.

Tabla 2.6, Precios de la zona sur

Los precios Irdlv_:an que, alas personas a las que va dirigido este tipo de
proyeclos, deben de contar con una estabilidad econbmica suficiente pafa poder
sufragar de manera holgada todos los gasios Involucrados con la adguisicion y

mantenimiento de!l inmueble,

Dentro del andlisls de los precios, es necesario considerar fambién los
descuentos que se ofrecerdn Gnicamente cuando el pago sea de contado. Se ha
observado que en este lipo de proyectos [nivel medio) es muy poco probable gue
se presenlen estos casos, Cuando existan este tipo de situaciones, se aplicaran
descuentos que estaran intimamente relacionados con los rendimientos para
inversiones en el mercado, tomando en cuenta el periodo de tiempo comprendido

entre |a facha de pago y la entrega del producto.
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2.4, PROMOCION

La promocion del proyecto se llevard a cabo a través de distintas vias de
acceso al mercado potencial, dando a conocer el producto al mayor nimero de
personas que lengan la posibilidad de adguinr un bien inmueble con las

caracleristicas con las que cuenla nuestro producto.

A lravés de dichas vias se prelende alraer la alencidn del mercado
disponible, para alcanzar al mayor nimero de opciones en lo referente a la
cantidad de compradores polenciales. Al aumentar dicho nimero aumentara
también |a probabilidad de venias del proyecto, pudiendo esperar entonces un

mayar rendimiento a un plazo menor.

Dichas vlas estaran compuestas por los diversos medios de difusidn de
infarmacion disponibles y adecuadas para la promocion de proyectos inmobiliarios,
como lo puede ser el periddico, distribucion de informacién en lugares con un flujo
importante de personas con las caracterislicas esperadas en los cllenles del
proyecto, anuncios panoramicos que indiquen la localizacidn y caracter|slicas
principales del proyecto en distinlos punlos de la ciudad, sefalamienlos que

muestren la ublcacidn del proyecto, cocleles promocionales, ete.

Las ventas se manejaran por medio de una empresa especializada, |a cual
debera contar con gran experienca en el ramo y con la que podamos oblener

resultados satisfactorios en la comerclalizacidn de nuestro proyecto. E| contralar a

i



un conjunta de personas involucradas en las venlas inmobiliarias brinda solidez al

proyecto asegurando las expeclativas de concluslon del misma.

Las ventas del proyecto iniciardn en preventa, Dicho periodo tiene como
objelivo alraer al mayor nimero de compradores por medio de la venta a precios
mucho mds alractivos que los que se tendran una vez iniciada la consiruccion.
Todos los recursos que se oblengan a través de esla prevenla serdn manejados

mediante un fidefcomiso bancario para dar seguridad y solidez al desarrolio.

Se colocardn anuncios gque indiquen la localizacién del proyecto en
diferentes zonas alrededor del desarrollo para atraer un mayor nimero de clientes
potenciales. En ellos se incluirdn los teléfonos de infermacidn, siendo enlonces

ésta, ofra via de acceso a clienles,

Con volantes que serdn repartidos en la princlpales avenidas del sur de la
cludad, se pretende dar a conocer el proyecto, mediante un esquema de flujo de
informacién a ravés de las relaciones que puedan tener las personas que reciban
dichos valantes o de manera directa. Dichas relaciones se refieren al conocimienta
de las necesidades ajenas pudiendo llegar a converirse en satisfactores de
aquéllas a través de la lransmisidn de dicha informacion. De igual forma funcionan
los anuncios en los periddicos o cualguler olro medio publlcitario, sin la obligacion
de llegar en primera instancia a los posibles compradores de nuestro producto,

pero sl de hacero en farma indirecta.
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Seguin infermacién publicada en "El Asesor Comercial®, teniendo como
fuente de los dalos presentados a Moctezuma y Asociados {smpresa dedicada a
la invesligacidn de mercados), se describe en la tabla 2.7, el mercado potencial al

cual llegan los diferentes diarios capitalinos:

1 Pocentalo de 8540 encuestidas qua lean ol pariddica dianamenis.,

2 Mimara do leclones (otalos caloulado con bats & |a pobiscitn adulla del drea metrepoltana. estimada en 11,570,787

3 Parlipacita porcanius! dont-o de un momcado fotal da 3,348, 558 lectonas.
4. Mimera de ehemplanes croufados on of OF, entre semana, basado en dabas propancionados pof los depanamenios de

oifculacidn de los propies diones
5 Mumaro promeédio de lectores parcada ejempla (lolal do bectores dwvidido enve clrouacidn oficla),

' Nodsponkis
Tabla 2.7. Mercado polencial
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Estos datos nos permiten medir la eficiencia que tendra cada diario en
acercamiento a los clientes del proyecto de Extremadura #112, Con base a los
datos anteriores, serd posible decidir sobre bases mds solidas en cudl de los

diarios es mejor publicar los anunclos del proyecto.

El Universal es el diario con mayor penetracién de mercado siendo sus
lectores persanas de la clase media principalmente, las cuales podrian tener la
positilidad de adquirir un producto con las caracteristicas de precio y tamafo
come €l ofreclde por nosoiros, siendo enfonces ésta una buena opeion para la
promocion del producto, Diaros como ESTO, Ovaciones o El 5ol de Mexico no
son utilizados para la promocidn de proyectos inmobiliarios debido a sus
caracteristicas. Sin embarge, y 2 pesar de no contar con una penetracion de
mercade muy alta, periddicos coma El Excélslor y Reforma, son muy utiizados
para anunciar la creacidn y venta de nuevos desarrollos, por lo que también son

una opcidn adecuada para nuestro producto.

2.5. FUERZAS Y DEBILIDADES DEL PROYECTO

Come resultado del estudio de mercado realizade se pudo comprobar que
en los alrededores del proyecto dnicamente podemos encontrar uno o dos
desamolles nuevos con caracteristicas similares a nuestro producto, Por o
anterior, y dentro de| proyecto de comercializaclén, es necesario considerar la

explotacion de ventajas como la anterior.
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La ubicacién del desarrollo es muy importante, ya que permile el faci
acceso a lodas las zonas de la ciudad, ademas, se encuentra rodeado por lodos
los servicios necesarios para el adecuado desarrollo de todas las actividades de
los posibles compradores tales come: vias principales de circulacién, fransporte

plblico, centro comercial, escuelas, ele.

El alto costo que los créditos hipotecarios pueden representar para algunos
de los compradores un problema que puede llegar a impedir la oblencidn de un

nimero mayor de ventas en un determinade perlodo de tlempo.

Después de haber efectuado el esludio de mercado correspondiente, se

obtuve lka informacidn necesaria para el corecto desarrollo de los capliulos 3 y 4,

es decir, la descripcion del desarrallo del proyecio y el estudio financiera,
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CAPITULO 3: DESCRIPCION DEL DESARROLLO DEL PROYECTO

3.0. INTRODUCCION

En este capltulo se desarrollard el estudic técnico correspondiente a

nuestro proyecto,

Esle esludio debera establecer definitivamente los aspecios técnicos mas
fundamentales: la localizacién, licenclas, descripcién y lecnologia, e calendario de

ejecucidn y puesta en marcha y lanzamiento.

3.1, UBICACION

El predio scbre el cual se conslruira el proyecto se encuentra ublcado en la
calle de Extremadura No. 112, esq. con Augusto Rodin, Cof. Insurgentes Mixcoac,

en esta Cd. de México, como se muestra en la tabla 3.1.

Encontrar la ubicacién adecuada para cualguler proyecle inmaobiliaric

dependera de a5 sigulentes variables:
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« Dispeniblidad de espacios para la conslruccién que cuenten cen &l uso de
suglo (posibilidad de construir una vivienda, dos o mds, oficinas, etc.) adecuado

para el proyecto a desarrollar,

» La existencia de infraestructura: calles pavimeniadas, banguetas, servicio de
suminisiro de agua potable, alcaniarillade, energia sléctrica, teléfono y olros
senviclos como liendas de autoserviclo, bancos, escuelas, hospitales, cenlros

comerciales, centros de entretenimianto v vias de accesa.

« Disponibllidad de mano de obra y materiales,

Considerando Jas variables antericres, se puede tomar la decision para la

ubicacign del cualquier proyecto inmaobiliario.

Primeramente, el terreno sobre el cual se construira el desamollo se
presentd como una gran oportunidad en la zona debido a la poca disponibifidad de

espacios libres para la construcclén en &l drea.

El uzo de suelo permitide en el predio es conocido como H - 8, es decir,
habitacional plurifamiliar, por lo que estad permilida |a construccion de un edificlo de
departamenios como el del proyects en estudio, (Los delalles de use de suelo se

presentan en el Anexo 2 - Reglamenio de la ZEDEC Insurgentes Mixcoac - ).
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En la zona se cuenta con lodos los seniclos necesarios, como el de agua
potable, suministro de energla  eléclrica, cableado telefdnico, pavimento,
banguetas, alcantarillade, asl como escuelas, servicios médicos, cenlros
comerclales, ele. Por e anteriar, es posible [a conslruccidn de viviendas que

tengan safisfechas todas sus necesidades de infraestructura y de senvicios,

En cuantc a la mano de obra y al suministro de insumos para la
conslruccion no existen prablemas en cuanfo a la obtencién de los mismes. La
materia prima necesaris para la edificacidn se puede obtener a través de
distribuidores ubicados en cualquier zona de la ciudad, va que incluido en el precio
de los maleriales estd el flele de los mismos en el drea metropalitana, siendo
Unicamente el precic de venta un faclor a considerar en la seleccldn de los
proveedores adecuados gue permitan alcanzar las melas en cuanto al
presupuesto previsto en lodos aguelios conceptos gque involucran insumos de

algln tipo.

La mano de obra para la construcelén se oblfens a través de persanas cuyo
trabajo es coordinar a un grupo de cbreros con diferentes rangos especializados
en distintas tareas como albafllerla, yesos, plomeria, electricidad, plsos. A lravés
del “maestra” {coordinader) se solicita la mano de obra necesaria para satisfacer
cada una de las etapas constructivas Involucradas en la consecucidn de nuestro

fin,
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Analizar el estado de estas variables para determinar la ublcacidn de un
proyecto inmobiliario nos lleva a definir el lugar adecuado. Es diflcil encontrar un
procedimiento especifico aplicable a |a localizacion de proyecios inmobiliarios, ya
que basicamenie se estd sujelo a la disponibilidad de espacios adecuados para
desarrallos especificos, Es praclicamente imposible localizar algdn proyecta sin
anles considerar [as variables anles expuestas, ya que el no cubrir lodos los
requerimientos generados por ellas no permiticd fa creacidn de un proyecto

exifoso,

Podemos confirmar entonces, que el predio ubicado en la calle de
Extremadura No. 112 cubre cabalmente con todas las necesidades generadas por
las variables descritas, ya que, como se menciond anteriormente, cuenta con el
uso de suelo adecuado, existe toda la infraestructura adecuada al tipo de proyecto
¥ s& puede acceder a un gran nimero de proveedares de Insumas asl como de

recursos humanos.

Posteriormenta, es necesario anallzar el producto a desarrollar con el fin de
conocer si el mismo cumplird con las caracteristicas para venia en la zona, es

declr, el nivel de vivienda en el entormo asi coma la competencia.

Para estc, es necesaro conocer las caracterlsticas de todes aquellos

proyectos similares en la zona para poder desarrollar un producto altamente

compeditivo, es decir, que cuenfe con cierios beneficios adicionales desde el punio
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de vista del comprador, como pueden ser; precios méas atraclivos, mejor disefio

arquitectonico, fAcil acceso a servicios, seguridad, elc,

3.2, LICENCIAS Y PERMISOS

Las licenclas invalucradas en todo proyecto inmobiliario son: constancia de
zonificacidn, alineamiento y nimero oficlal, factibilidad de servicios y licencia de

construccion,

La conslancia de zanificacion es el documento en el que se detallan las
restricciones aplicables al proyecto, como lo puede ser |a altura maxima permitida
y la densidad de viviendas que se podran construir, esto es, el ndmero maximo de

unidades a ser desarrolladas en el predio

La constancla de alineamiento y numero oficial nos indica sobre qué
avenida estard ubicada el frente del predio (acceso) asi como el nimero asignada

en dicha avenida.

La faclibilidad de servicios es un requisito indlspensable para poder contar
con la autorizacién de la licencia de construccidn correspandiente, ya que nos da
la auterizacidn para poder contar con los servicios de agua potable y drenaje en el
proyecto. Sin embargo, es imporfante hacer notar que el costo de esta

autarizacion es &l mas imporiante en el renglon de las licencias y el documento es
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emitide directamente por la DGCOH (Direccién General de Operacian y

Canstruccian Hidraulica), que es la encargada de adminisirar dichos servicios.

Flnalmente, la licencla de construccidn es emilida por la Delegacidn en la
que esté enclavado el proyecto y os [a autorizacidn definitiva para [a ejecucion del
mismo. Junto con la licencia de conslruccion se enfregan los planos aulorizados
para la edificacion del proyecto, fanlo arguitectdnicos como estructurales y de
instalaclones. El costo de la licencia de conslruceién es elevado, pero

comparativamente, es mucho menar al de |a factibliidad de servicios.

3.3, CARACTERISTICAS DEL PROYECTO

En esla seccion se presentard una breve descripeion de las caracteristicas

generales del proyecio, desde la cimentacién hasta los acabados de las torres.

Es necesaric comenzar por la descripeidn arquitectdnica, ya que de las
caracleristicas de esle lipo depen&eré en gran medida el éxito del proyecio,
debido a que fa arquitectura, para todo prayecto inmobiliario, define |a Imagen del
mismo y la del plblico al gue va dirigido el disefo, es decir, al lipo de posibles

clientes para nuestro desamollo.



El proyecto estard formade por 2 torres de 6 niveles de depariamentos cada
una, planta bala y sdlano de estaclonamiente, Todo lo anterior, con caracteristicas

arquitectonicas que van de acuerdo al entorno de |a zona,

Para poder presentar a delalle fa descripcion anterior, en el anexo 3 ze

presenta una serie de planocs generales del proyecto,

Después de conocer la descripeidn arquitecténica, se hard una descripcion
mas detallada de las caracleristicas del proyeclo, comenzando por la cimentacion

del mismo,

3,3.1. CIMENTACION

- Pilas de concreto premezclado de 80 y 80 em de espesor, armadas con acemn de
refuerzo, de 8 m de profundidad promedio,

- Dados de cimentacion de concreto armado en desplante de columnas y cabezas
de pilas.

- Trabes de concrelo armado en clmentacidn como liga entre dados,

- Plantilla de concreto pobre, fabricado en obra de 5 cm de espesor,

- Muros de concralo, armados con acero de refusrzo, petimetrales en planta
stlano, cisternas y fosos de elevader y base de rampa de automdviles,

- Losas de vigueta y bovedilia coladas con malla electrosoldada en capa de

concreto para compresidn en lapas de cisternas y rampa de automéviles.
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3.3.2 ESTRUCTURA

- Columnas de concrelo armadas con acero de refuerzo de secciones variables 50
- 60 % 50 cm,

- Losas de vigueta y bovedila en enfrepisos coladas con malla electrosoldada en
capa de concreto para compresian,

- Losas macizas de concreto fc = 250 kg/em2 armadas con acero de refuerzao en
cuario de méquinas, tanque elevado, rampas de escalera y volados,

- Trabes de concrelo armadas con acero de refuerzo.

3.3.3, ALBARILERIA GRUESA

- Muros de panel covintec aplanados con mezcla de cemenlo y arena en
exteriores y dreas de estaclonamiento,

= Muros de panel covinlec aplanados con mezela di cemenlo y arena, lerminados
tipo pasta marca COREV segln eleccidn en interiores.

- Lavaderos de cemenlo empofrado en muro en drea de lavado y planchado,

- Enteriado y enladrillado en azolea para dar niveles a bajadas de agua pluviales.
- Impermeabilizacidn en azotea con hidroprimer, tres capas de microfest, fester
flex y pinura reflejante.

- Firmes de concreto de 10 cm de espesor armados con maila eleclrescoldada.
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3.34. OBRAS EXTERIORES

- Banguelas de concreto de 8 em de espesor,

- Piso de adopasto sobre cama de arena para entradas a cajones independientes
con pasto,
- Jardineras de tabigue rojo, aplanadas en ambas carae con lierra vegetal y

planias.

- Plso de adocreto en accesa,

3.3.5. RECUBRIMIENTOS Y ACABADOS:

- Piso de alfombra marca terza modelo madison {recomendada por el fabricante
para recamaras, comedores, pasillos residenciales, por su calldad y durabiidad) o
similar,

- Pizo de loseta marca interceramic o similar en cocina,

- Piso de loseta marca interceramic o similar en area de servicio, Inciuye bario,

- Piso de loseta marca interceramic o similar en corredores comunes y descansos
de escaleras.

- Piso de madrmal traveriing o loseta marca interceramic o similar en bafios

departamento.

T



-

- Piso de placa de mamal fraverting o losefa marca interceramic en entrada
principal o similar,

- Losela marca interceramic o similar en escaleras de dreas comunes,

- Muros de losela interceramic o similar en cocina,

- Muros de azulejo liso de pasla en drea de servico, incluye bafio,

- Muros de parquet de marmal travertine y / o loseta marca interceramic en banos
departamento o similar.

- Falso plafén de TBR en bafios para facll manejo de instalaciones hidraulica y
sanitaria,

- Muros y plafones recubierios con pintura vinil-acrllica, pintuplast, vinimex o
similar,

- Herrerla recubierta con pintura esmalte de corev o similar.

3.3.6, CARPINTERIA

- Closels de recamara y de blancos de fambaor de caobilla terminados en laca,

- \eslidores en recAmara a base de tambor de caobilla lerminados en laca. (En su
caso).

- Puertas de inlercomunicaclén de caobilla laqueadas o similar.

- Puertas de acceso princlpales de cachilla laqueadas o similar,
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3.3.7. CANCELERIA

- Ventaneria general de aluminia anedizado natural de prayeccian vy fijos en
fachadas,

- Ventaneria corrediza de aluminio anodizado natural en bafos,

-Ventanarla de persiana de aluminio anodizade natural en bafas,

- Canceleria en bafios para regadera en aluminlo anodizade natural con acrllico

calor huma,

3.3.8. HERRERIA

- Barandales para escalera inferiar con tubulares de 2° de didmetro.
rl
- Rejas para entrada a estaclonamientas con tubulares de 2" de didmetra segdn

disefo.
2.3.9. INSTALACION HIDROSANITARIA ¥ GAS

- Ramaleos hidrauficos a base de tuberia de cobre, principales y a cada
departamenio,

- Ramaleos sanitarios a base de tuberla de PVC, principales y a cada
departamento,

- Coladeras en departamentos marca HELVEX mod. 25 o similar.

- Calentadores G-40 CALOREX en departamentos o similar,
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- Ramaleos de instalaclén de gas a base de luberla da colira.

- Coladeras para azotea marca HELVEX maod. 446x o similar.

- Motobombas marca TACO de 3 hp. med. em-1207 para alimentaciones de agua
o similar.

- Bajadas pluviales a base de tubaria de PVC.

- Bajadas sanllarlas a base de tuberda de PVC.

- Dos cislemas con capadidad de 99,36 m3, (99,3601

- Tanque de gas estaclonaro.

3,3.10, MUEBLES DE BANO

- W.C. marca ldeal Standard modelo CADET de 8 litros en deparfamenlos o
similar,

-W.C. marca ldeal Standard modelc Zafiro de 6 litros en barios de servicio o
similar.

- Lavabos marca Ideal Standard modsio Mazallan color beige en departtamentos o
similar.

- Regaderas marca HELVEX cromadas completas mod, mercurio o similar o
similar.

- Accesorios de bafio marca HELVEX cromados en bafios depadamentos o
-similar.

- Accesorios de empotrar de ceramica en bafio de servicio,

- Regaderas RUGO en bario de servicio o simllar,
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3.2.11. ELEVADOR

- Suministro de dos efevadores para 6 personas de capacidad marca OTIS, linea

EUROPA 2000 MODULAR 310 modelo 652 -pasajeros- con velocidad de 1 mis,

MITSUBISHI o similar.

3,3.12, INSTALACIONES ELECTRICAS

- Ducteria a base de peliducto flexibla,

- Cableados a base de cable del nimero thw 10y 12,

- Instalacidn de dos dircuitos eléctricos con pastillas independientes en cda

departamento,

- Contaclos polarizadas con fierra fisica aterrizados a varilla Coper Weld,
Preparaciones a base de cajas en plafin para facilitar conexidn de cualquier

tipo de luminaria.

3.2.13, INSTALACIONES CONTRA INCENDIO

Segun reglamento de construccion vigente para el D.F.:

- Hidrantes en cada piso.

4






- A e

La descripcidn de la distribucién general del proyecto asl como de cada uno

de los 6 tlipos de departamentos a vender se puede consultar en el anexa 7.

1.4. PROGRAMA DE OBRA

La duracién del presenle proyeclo se estima en 24 meses (labla 3.2),
considerando de 4 a 6 meses de preventa anles del iniclo de la construccidn del

proyecta.

Cada una de las etapas anleriores conlempla diversos conceplos, los

cuales se desciben a continuaddn:

Praliminares.- se reflere a la limpieza del terreng, dejandalo listo para el
inicio de las obras, Se Incluye la demoliddn de todas aquellas edificaclones que se
encueniren en el lugar que no permitan el correcto desarrolle de las obras. En
general, la preparacion del predio para el inicio de todos los trabajos en el predio,

incluyéndose la comerclalizacldn del mismeo,
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Terracerias.- consisle en |la preparacion del predio para el inicio de |a
constuccion, esto es, todas las excavaciones necesaras, excluyendo pilas de
acuerdo, al proyecto elecutive, comao |o puede ser el sdtano para estacionamiento
del presente proyecto. Se incluye la compactacién del terreno para gue redina las
caracleristicas arrojadas por los esludios previes reallzados para la cimentacian
del proyecto (estudio de mecdnica de suelos: descripcion de las propledades del

terreno para poder hacer seqwa la construccién de cualguier inmueble).

Perforacion de pilas.- realizar las excavaciones necesarias para cumplir can
las espacificacionas astructuralas de acuerdo al esiudio de mecanica de suslos
realizado en el predio y de acuerdo al proyecto estructural establecido para el
prayecto. Sobre dichas pilas se levantard toda la estructura de los edificios, porlo

que hakré que conlar con supervisin técnica especializada para estos irabajos.

Cimentacibn.- constiuccion de las pilas y preparacion de todos los trabajos

gue sean demandados para levantar la eslructura,

Estruclura.- coslo de todos los recursos necesaros para levantar la
estructura que soportara a las torres del desarrollo en cuestion, El disedio de dicha

esructura estd a cargo de compaiilas especlalizadas en el ramao.,

Albafileria~ se refiere ala obra negra del proyecto. Muros, castillos, rampas
de esiacionamients, escaleras, firmes de concreto, imparmeabilizacidn, acabado

de azoleas, aplanado en muros y plafones,
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Acabados.- terminaciin del proyeclo, detalles interlores y exteriores. Incluye

pintura, acabado fino en firmes y rampas de eslacienamiente, recubrimiento de

piscs y bafies.

Cancelerla.- colocacién de canceles de aluminio y venlanas, suministro de

puertas de aluminle.

Toma municipal - costo del suministro de agua por parte de las autoridades

correspondientes.

Bombeo a linacos.- Instalacion de luberia y bombas para el bombeo de

agua a los tinacos del proyecto.

Redes generales de alimentacién.- coslo del suministre del servicio de

energla elécirica por parle de la Comparila de Luz.
Sistema de proteccién contra incendio.- coslo del equipo necesaro para
cumplir con las normas de seguridad eslablecidas para un edificic con

caracleristicas comao las del presente proyeclo.

Alimentaciones Interiores.- contempla el suministro de serviclos (agua, luz,

drenaje) a cada uno de los departamenlos y dreas de servicio.
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Cuarto de maquinas.- construccidn del cuarte de maquinas (bombas).

Soporteria hidriulica.- se refiere a todos los mecanismos necesarios para

sestener loda la tuberia de |a instalacion hidréulica a fravés de lodo el edificio.

Drenaje pluvial.- considera tedas las instalaclones necesarias para la

caplacién y canalizacién de las aguas pluviales evitando acumulaciones.

Drenaje de aguas negras.- instalacién necesaria para el drenaje de aguas
negras de todo el desarrollo asi como el coslo de la conexidn de albanal a la red

municipal,

Desagles interiores.- Incluye toda la luberia e inslalaciones de equipo
necesaric para la descarga de las aguas negras provenientes de Jos

departamentos y de las dreas de servicio deniro de las torres,

Soporeria sanilaria.- considera todos los accesorios necesarlos para

sostener la tuberla para el drenaje de las descargas sanitarias,

Equipo de bambeo.- costo del las bombas y equipo adicional necesario para

cubrir a demanda en el suminisiro de agua a todas Jas zonas del proyecto,

Muebles y accesorios de bafio.- suminisiro y colocacidn de los inodoros,

lavabos y tinaces.
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Carplnteria.- closets, puertas de comunicacidn y acceso, muebles de bafig,

ete,

Herreria.- reja perimetral, puertas de servicio, barandales, elc,

Instalaclin eléctrica.- s& refiere al cableado de todo el desardllo para peder
soportar la demanda de cada deparamente y del corjunto en general,

considerando Huminaclén, elevadores, bombas, etc.

Elevador.- considera el costo del equipo asl como la instalacion del mismo

hasta su pussta en marcha.

Con el andlisls de toda la informacion presentada en el presente capitulo,
se |legd a la decisién de desarrollar un estudic més profundo en lo que a fa
cuestidn de la Inversidn esperada y rendimientos se refiere, asi como de todos los
gastos involucrados y las venlas proyeciadas, per o que a contfinuacién de

presenta el capitulo 4, el cual presenta el estudio financiero.

55



CAPITULO 4: ESTUDIO FINANCIERO.

El Capitulo 4 muestra la relacién entre los ingresos amojades por el
desancllo del negocio y todos los egresos que Involucra todo proyeclo de esle
tipo. Para poder describir la mencicnada relacién entre ingresos y egreses del
proyeclo en una forma clara y practica, se presentaran tres escenarios distintos a
través de fiujos proforma, pudiende entonces llegar a concluir si el negocio es

factible o no en cada unc de los escenarios: el pesimista, real y optimista.

4.1. ANALISIS DE INGRESOS Y EGRES0S

4.1.1 INGRESOS ESPERADOS

Los ingreses esperados fueron obtenldos, en primer lugar, a partir de las
venlas estimadas del proyecto lomando come referencia la primera lista de precios

propuesta para el proyecto, para llegar enlonces a obtener el valor de las ventas
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tolales proyectadas para el desarrolio. El capltal de trabajo, los crédiles obtenidos,
ele., forman parle también de los ingresos esperados del proyeclo. A parfir de las
primeras venlas, se considerard la posibilidad de contar con un crédito puente

para sclventar los gaslos inherentes al proyecto.

La primera lista de precios se definio a partlr de la infermacién obtenida de
los resultados arrojados por el estudio de mercado tomando en cuenta el precio
promedio de venta por metro cuadrado en la zona, as! como ofras consideraciones

que seran descritas mas adelante (ver anexo 3 -Estudio de mercado-).

E! prondstico de departamentos por vender se realizd tomando en cuenta la
absorcién (demanda de viviendas por mes promedio) en la zona de ofros
proyectes similares en cuanio a precio y calidad. La informacién descrita se obtuve
de fuentes de Informacién primarias y secundarias, Las fuentes primarias
utilizadas fueron los proyecles similares mencionados anteriormente, ya que se
realizaron visitas al mayor nimero poslble de ellos para poder conocer sus
caracterlsticas con el fin de obtener informacién suficiente para estar seguros de
que las ventas esperadas van de acuerdo a las venlas que se podrian llegar a dar
en nuestro proyecto, Las visltas nos permiten llegar a tener mayor sensibilidad

sobre las condiclones del mercado.

Las fuentes secundarfas de Informacidn  fueron  publicaciones

especializadas en el ramo Inmobillario, Cenlar con Informacién de ambas fuentes
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nos permitid (legar a hacer conclusiones lo mas reales posibles en cuanto a las

ventas esperadas en cuanto al valor de las mismas y al velumen de ellas,

Teda la informacidn anteror nos permitid hacer un prondstico de que el
promedic mensual de ventas en la zona para esle lipo de vivienda es de 3
unldades. Sin embargo, hay que considerar otras variables que pueden afectar el
fitmo de ventas esperado, como la época navideda o las vacaciones escolares,
etapas en las gue |a gente no pone mucha atencldén en lo que se refiere a la
adguisiclén de un blen Inmueble, ya que es una compra gue requiere de grandes
gaslos y de un conocimiento detallado de las caracteristicas principales para

poder analizarlas con el mayor detenimlento posible.

El iimo de ventas esperado se detalla en el flujo de efectivo de! proyects,
ya que con ellas se calculan los ingresos que por esle concepto tendrd e
desarrollo a lo largo de la vida del mismo. Dicho rilmo de venlas también
dependerd del escenaric bajo el cudl ze eslé desarrollande el flujo proforma para
el negoclo, ya que el ritmo anteriormente descrito se espera para las condiciones
econdmicas acluales. Sin embargo, el nimero de ventas que se puedan generar
en un mes aumentara o disminuird de acuerdo a las condiciones econdmicas del
pals en lo que se refiere a tasas de interés, olorgamiento de créditos, elc.,
caraclerisficas gue serdn descritas mas a detalle al desarrollar cada uno de los

flujos propuestos.
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4.1.2 EGRES0S ESPERADOS

Dentro de |os egresos esperados del proyecto, se consideraron todos
aquellos rubros generales relacionados con el desarrolio de cualquier proyecto

jnmobiliario, tales como:

» Temeno.- es un gaslo necesaro para el desarrcllo de cualguier proyecto
inmobiliario, siendo éste, el punlo de pardida para el inicio de la posible
consinuceion de un edificio y representa la segunda erogacion mas importante

dal negocio,

= Administracién,- para el correcto desarrollo de cualquier proyecto de este tipo,
es necesario contar con apoya técnico en diversas areas relacionadas con el
funcionamiento de la empresa, teniendo lo anterior, un costo gue dependera de
los resultados esperados del proyecto, permitiendo solventar entonces de
manera adecuada todos los serviclos Involucrados en esto, como la

contabilidad del negocio, el pago de impuestas, el contral de las ventas, ele,

» Proyeclos.- éstos son la base para la construccion de cualguier bien inmueble,
ya gue constituyen los fundamentos para la edificacién de un proyecto. Les
coslos esperados se obluvieron a parllr de colizaciones y precios estandar

establecidos para esle lipo de Irabajos. Es necesarlo desarrollar varios
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proyectos: proyeclo arquitectonico, de instalaciones eléclricas, hidraulicas y

sanitarias, asi como el proyecto esfructural,

Tramites y licencias- el costo esperado de los trdmites y licencias se
obtuvieron a parir de informacion presentada en el Cédige Financiero del
Distrito Federal y de la experiencia oblenida a través del desarrollo de ofros
proyeclos similares, haciendo proyeccicnes en el liempo para poder considerar
esta Informaclon como valida para el andlisis presentado. Las licencias
involucradas en todo proyecto inmobiliario son: constancia de zonificacion,
alineamiento y ndmero oficial, factibilidad de servicios y licencla de

consiruccidn,

Construccion,- este conceplo fue delerminado de acuerdo a los precios
vigentes para esle ramo de la industia en la Ciudad de México obtenidos a
través de informacién presentada en publicaciones especializadas, asl comao
de un analisis de precios en el mercado basandose en la solicitud de
colizaciones a empresas especlalizadas. El coslo que representa el valor de la
construcclon en el proyecto es el mas elevado y el mas importante debldo a la
repercusidn que los camblos que el mismo pusda suffir tendran en el

rendimienio esperado del negocio.

Pubficidad.- la publicidad representa un coslo que va de la mano con &l

desarrollo de cualquier proyecto Inmoblliario, y es considerada como un



porcentaje de las ventas tolales del proyecto, siendo calculado a partir de una
evaluacidn de los gasios publicitarios en los que se ha incurrido en proyectos
anterlores, asl como de los coslos actuales que tengan la elaboracion de un
follelo promoclonal, la impresiGn de velantes, los coslos de una casela de
ventas, la construccion de maquetas y ef mantenimienio de las mismas y la

publicacién de anuncios en periddicos.

Intereses.- como es de todos conocido, el dinero cambia de valor a lo largo del
tiempo, por lo que todo crédito, no importando sus caracteristicas, generard

intereses que represenian un egreso para cualquier proyecto,

Comislones por ventas.- para la venta de cualquier proyecto Inmobiliario, se
requiere de |la asesorla y apoyo de empresas especializadas en el drea de
venlas para lograr hacer de cualquier desarrollo inmobiliaric un negoco
exitoso. Sin embargo, este apoyo represenia un costo oblenido a través de las

tarifas vigentes para estos senvicios.

4.1.32 PRIMERA LISTA DE PRECIOS

La primera lista de preclos se obtuve a parir de varios supuestos

relacionades con la consecudldn del objetiva final: el tener una lisla de preclos lo
mas cercana a la realidad, que sea compefiiva y cubra todos los gaslos

inherentes al negocio,
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Algunos de los supuestos involucrados son los siguientes:

s Precio promedio de venta por metro cuadrado en la zona.- de acuerdo a la

informacién proporcionada por publicaciones especializadas en el mercada
inmobiliario y a datos obtenidos a través del estudio de mercado [anexo 4), se
llegd a un precio promedio de venta por metro cuadrado en la zona, Con base
en lo anterior, se determind el posible precio de venta de los departamentos, el
cual, en cualquier caso, es menor a los precios registrados en la zona en la
gue se construird el proyeclo. Es necesario tomar en cuenta que los preclos
cambian con el liempo de acuerdo al movimiento que se genere en los costos
del proyecto, por lo que esto fue considerado dentro del estudio econdmico

desarrollado para el negocio.

Variaciones de alfura y ubicacién.- en todo proyecto inmoblliario a desarrollarse
con caracleristicas de condominio vertical, existen siempre variaclones en
precio de acuerdo al nivel en el que se ubique el departamento, y en algunas
ocasiones, a la orentadidn del mismo, es decir, Norte-Sur, Oriente-Poniente.
Denlra de la lista de precios que se presenta, se consideraron variaciones por
la altura dnicamente. Dichas variaciones de precios debido a la altura son un
comin denominador dentro de la indusiria y la finalidad principal es la de dar
mayor plusvalia a las unidades que serdn vendidas en distinlos niveles dentro

de un edificio,
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= Costos totales Involucrados en el proyeclo- es necesario tomar en cuenta
todos los gastos que serdn generados por el desarmollo del proyecio, ya gue del
preclo de venta dependeran los ingresos adicionales que pueda tener el
negocio y por consiguiente, la generacion de ulilidades para las parles
invalucradas con condicidn de inverslonistas. Asl misma, un buen flujo de
ingresce generado por las ventas, puede disminulr el monto del crédilo
necesario o, en el mejor de los casos, anu'ar dicha posibilidad y con ello, todos

los gastos relaclonados.

Por lodo lo anterior, se puede inferir la importancia de conlar con una lsta
de preclos real y gue pueda cumplir con las expectativas de generacidn de
ingresos dal negocio. Una lista de precios mal planeada puede llevar a fa ruina a
cualquler desarrcilo, asi como tamblén, una mala definlcldn de las listas
subsecuentes de precios ajustadas de acuerdo a las condiciones econdmicas y de
costos vigentes gque deberdn ser revisados continuamente, para entonces poder
contar sigmpre con los precios correclos de venta buscando slempre manlenerse
dentre de los parémelros de preclos eslablecides por el mercado de bicnes

similares,

4,2.FLUJO DE EFECTIVO ESPERADO

El flujo de efectivo de todo proyecto presenta la relacldn, a través de los

perlodos da duracién del mismo, entre los egresos y los ingresos esperados. El
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resultado de dicho analisis nos llevara a conocer el posible comportamiento de un

nagocio,

Es nacesario tomar en cuanta las variaciones en |a inflacion, en el tipo de
cambio, las tasas de interés y de otras variables que puedan afectar el desarrolio

del negecio para poder oblener entonces resultados més acertados,

Para oblaner los resultados antes mencionados, se debera tomar en cuenta
la duracién estimada del proyecio, considerando el tiempo de consfruccion del
desarrollo asl como el ritmo de ventas esperado ¥ las condiclones bajo las cuales
podria ser autorizado el crédito puente en caso de asi reguerrlo el negoclo de
acugrda a la informacion amojada oblenida a partir de los primeros flujos

elabarado (anexos 5,6,y 7).

El objetivo principal de todo fio proforma para el analisis de un negocio es
el poder considerar todas las variables gue se pueden ver envuellas para
determinar |a direccidn que sequird la propuesta original, lo anterior, de la forma
més clara y objetiva posible apegada en lodo momento a la realidad vigente asl
como a la realidad estimada. Esta dltima, se convertird verdaderamente en
realldad hasta alcanzar los tiempos en los gque fue pronosticada Yy, por

consiguiente, transformada.

De la acertada elaboracién de un flujo proforma, dependerd el comeclo

desarrollo del negocio, ya que no siendo un faclor delerminante en la consecucion
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de un fin, el fiujo proforma es el planteamiente de una realidad esperada por los
inversionistas que haran posible la ejecucion de la idea original, por lo que es la
puerta de entrada a la decisldn de tomar un resgo, por lo que en esie caso, dicho
fiujo sl se convertird en un factor determinante, ya gue consliluira la invitacian
definitiva a participar de dicho riesgo y, por lo tanto, de llevar a cabo oiro negocio

exiloso.

4.3. ANALISIS DE SENSIBILIDAD

El analisis de sensibllidad es una técnica que examina la respuesta de una
propuesia de negocios ante diferentes esquemas de variables econdmicas, ritmo

de venlas, inverslones, etc.

Los planes estralépicos en los negocios son planes a mediano o largo
plazo, ya que el tlempo de construccian (en el caso de un proyecto inmebiiiaric) es
lo suficientemente largo come para elaborar un andlisis detallado de la Inversidn
por efectuar asi como de los resultados esperados para poder obtener el
rendimiento esperado del proyeclo. Tedos los beneficios de un plan de negocios
pueden ser mostrados muy daramente en un flujo de efectivo a traves del andlisis

del rendimiento esperado bajo las condiciones esperadas eslablecidas.
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La sensibilidad a los cambios en las varables que inlervienen en un
negocio del rendimiento esperado puede ser examinada a través del analisis de

sansibilidad.

Durante la planeacién de un negocio, deben ser idenlificados tlodos aquellos
camblos que lengan una Influencia mayor sobire la tasa de rendimlento esperada,
es decir, conocer con certeza los camblos de varlab'es propueslos y medir en qué
proporcidn éstos repercuten en nuesire plan de negoclos a través de los cambios

mosirados en el rendimiento del proyecto

Parte indispensable para la ejecucion de un analisis de sensipilidad, es
flujo de efeclivo esperado de! proyecto, del cual, slempre deberd existir un fujo
“base" o esperado, sobre e cual se haran lodos las modificaciones propuestas en
las variables con mayor posibilidad de cambio para asi poder observar el

comportamiento de los resullados esperados bajo diferentes escenarios,

En & presente estudio, se desarrcliaran tres escenarios dislinlos: el
escenario pesimisia, real y ef optimisia, El escenario real sera la base del negocio,
Comenzaremos prasentando &l escenarie pesimista y sus resultados a través de
un flujo proforma especifico para este caso para confinuar con el escenario
optimista, el cual serd mastrade de la mizma manera gue el anterior para lerminar
con el escenario real presentado bajo el mismo esquema gque los escenarios
previos, Es necesario lomar en cuenta que, para poder llegar a lener un negocis

exitoso, s& debe considerar el hecho de gue bajo las tres escenarios que seran
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descrilos, deberemos obtener una Tasa Interna de Retorno (TIR) mayor a cero y
tener muy en cuenta, que bajo las consideraciones del fluje real, la Tasa Interna
de Retorno deberd de ser mayor a la Tasa de Retorno Minima Admisible

(TREMA), es decr, un retorno positive a nuestra inversidn,

Para llegar a establecer el valor de la TREMA, se tomd como referencia la
Tasa de Interés Interbancaria de Equilibrio. Considerando el inicio del prayecto en
febrero de 1998, se definid la TIIE con base al promedio anual para 1997, el cual
fue de un 20% y una TIE esperada para 1998 de un 30%, de acuerdo al avance
las variables macroecondmicas en dicho afie. Considerando que la valuacion del
rlesgo para un proyecto inmobiliado va intimamente ligada a la inflacién v al fipo
de camblo que para 1998 (ver tabla 1.2 Variables macroecondmicas) se
consideraron en el orden de un 18% v de 9.2 pesos por ddlar respeclivamente, se
establecid un riesgo de un 10% considerando las diferencias de estas variables
contra las del afo anteror, es declr, 1997, Con base a lo anterior, se establecld
una TREMA da un 40%, por lo que sl la TIR esperada para nuestro escenarlo real

s de un 50%, el negocio resulla atractivo.

4.3.1. PRIMER ESCENARIO: PESIMISTA

Dentro del escenario pesimista se harén las slguientes consideraclones
bajo las cuales se presentara el flujo de efectivo correspondiente: el ritmo de

ventas serd mucho mads lento que el esperado, el incremento en los precios de
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venla serd mucho menor, |as fasas de inferés seran altas, el costo de construecian
sufrird un Incremento, el costo del lerreno se elevara y por consiguiente, habra

pocos prestamas hipolecarios y los costos del erédito serdn mucho mayoras,

El flyjo proforma correspendiente al escenario pesimista del negoclo se
presenta como el anexo § al final del presente estudic, y en &, se pueden
comparar las variables anles mencionadas con las de los elros dos escenarios,

cuyos flujes se presentan enlos anexos 6y 7.

Analizando el flujo desarrollade bajo las condiciones pesimistas se obliene
un rendimiento del 7% anual scbre la inversion, el cual, a pesar del entomo bajo al
cual se efectud la corrida, slgue resultando en wtilidad para el negocio, por lo que

se puede determinar que la gjecucion del desarrallo serd factible,

4.3.2. SEGUNDO ESCENARIO: OPTIMISTA

El fujc analizade en esla seccién hace consideraciones lotalmente
cpuestas a las presentadas para 2l escenario pesimista, es decir, tasas de interés
bajas, ritmo de ventas acelerado, precic de venta elevado, costos de construccion

y terrenc bajos y por consiguiante, costos de crédito bajes.

Con todo lo anterier, el rendimiento a la inversldn se tama muy atractiva,
pof lo que sl esta situacidn se llegase a presentar, generarla utilidades muy

elevadas para los inversionistas,
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Las condiciones previstas bajo el escenario optimista muy dificimente se
presentardn en nuestro pafs. Sin embargo, nunca habra que descartar las

posibiidades que pueden surgir o partir de un negocio comao éste,

4.3.3, TERCER ESCENARIO: REAL

El tercer escenario, el real, sord la base del negoclo y marcara la pauta a
sequir en el desarrollo del proyecto, permitiéndonos llevar con & un contral de

todos los gastos y de los ingresos que se vayan dando con el avance real de los

mismos.

Las variables consideradas para este escenario, son todes aquélias
obtenidas de nueslras fuentes primarias y secundanias de informacidn de acuerde
a las caracteristicas descrilas anteriormente, Esle fiujo nos permitird tener una
Idea mas aceriada de lo que sucederd a lo largo del desarrollo de proyecto y nos

permifird contar con una planeacién de negodos adecuada,
Los fiujos correspondientes al presente estudio se prasentan como anexos,

por lo gue habrd que referenciarse a ellos para conccer fodos los dalalles

involucrados con los mismos.
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CrURE ——

CONCLUSIONES

En el estudio anterior presentamos un analisis defallade de la informacién
requerida para & coreclo desarrallo de un proyecto inmeobiliario llegande a la
ejecucidn de los flujos de efeclivo comespondientes bajo tres distintos escenarios:

pesimista, optimista y real.

Se anallzaron muchas variables antes de poder Negar a completar el primer
escenario bajo el cual serla descrito el negoclo. El estado actual de la industria de
la consfruccidn dista mucho de contar con fas caracleristicas de desarrolle con las
gue se comportd en afos anteriores. Sin embarge, y de acuerdo a lo expuesto en
el presente lrabajo, las varlables que definen &f desenvalvimiento actual de esla
industria y principalmente de! mercado inmebiliario, son alentadoras pera |a
creacion de nuevos esquemas de negeclos ante |a oportunidad de contar con un
crecimients constante y [a demanda suficiente para poder vender todas las

unidades con las que cuenta el edificic.
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Después de haber analizado el mercade en la zona y las venlajas o
desventajas que la competencia tiene respecto a las caracteristicas dfrecidas por
nuesiro producio se legd a establecer el precio de venta mis adecuado, es decir,
aquél que realmente represente el valor, como satisfacter de una necesidad del
hombre, de los deparlamentos ofrecidos por el proyecto, Dicho precio, ademas de
ser alraclive pam el comprador, repreésenta todos |os beneficios que ofrece el
producto tomando en ceenta las limitantes y carencias que pueda tener dentro de

la amplia gama de caracieristicas con las que puede contar un bien Inmueble,

El hacer visitas a otros desarrollos cercanos, bajo |las caracleristicas de un
cliente mas, permilen al desarrollador sensibilizarse ampliamente de los eventos y
variables que esian rigiendo &l mercado de la zona en el momenta del inicio de las
ventas en lo que se reflere al ritmo real que las mismas puedan presentar asi
como de las politicas de venta aplicables, lales como el monio del enganche, la
forma de pago del mismo y ded saldo pendiente por el valor total de 1a unidad, las

caracterislicas de equipo de venlas, elc,

Con toda la informacian analizada, se obtuvieran las varlables que regirlan
el compartamiento de los distintos flujos de efeclivo desarrollados bajo los tes
escenarios considerados: opfimista, pesimista y real. Dichas variables, como el
cosio de |a construceldn, 2l preclo de venla, el valor de las aporiaclones, el ritmo
de ventas, etc., pemiten desarrollar un crilerio certero de la sensibilidad del

negocio a los cambios en sus valores obleniendo entonces una jerarguia para
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eslablecer, de alguna manera, los factores que mas podran afectar el resultado

esperado de nuestro negocio.

Bajo tales parameiros se definieron las variables a modificar en los dislintos
escenarics que fueron presentados, Como es de todos conocida, el casto del
dinera es uno de los factores mas importantes que pueden causar alleraciones en
&l rumbao de un negocio, per lo que la varacién en las tasas de inlerés as un factor
sumamente importante en la definicién de los resullados esperados. Los cambios
en valor de las aporaciones de los posibles soclos asl como el ritme de venlas
esperado y el precio de los departamenios pueden tambieén alterar grandemenie 2l
desarrollo del proyecto. Finalmente, el costo de la consiruccion, debido al peso
que representa socbre el monio tolal de los egresos, también es un faclor

delerminanie,

Es necesaro tomar en cuenta que aun en el peor de |os escanarios
presentados, el rendimiento esperado es pesitive (7%), por lo que dicho valor en
los otros dos escenarios, resulta muy atractivo para los posibles inversionistas de
este negocio, siendo éste en el caso real de un 50% ¥ en el caso oplimista de un
60%, estando ademnds, el caso real o esperado, 10 punios arriba de la TREMA
estatlecida para este negocio. Después del analisls de los distintos escenarios
que fueron presentados, se puede concluir que: el rendimienlo positive bajo los
distintos escenarios considerados con base al andlisls de las variables
involucradas resultado de los estudios previos realizados nos llieva a calificar esle

negacio como un proyecto factible,
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ANEXO 1: Curriculum de la empresa

Casa de Balsa Invarténlcn

- Coordnacldn de proyecios

= Construcchin

Talal an obra: 5,000 m2

Boulevard Manusl Avila Camacho Ma, 170 Lomas
del Chamizal

IeetMbxico Casa de Bolsa, 5.A de GV
SEPTIEMERE 1800

Casa hablachén

- Coordinacién de proyectas

« Consbuccidn

Totad en obia: 1,200 m2

Sarataga No. 143, col. Lomas Hipddiemo
5f, Jost Arauja

EMERD 1387

Inmobliarla Rulmaor, 5.4, da GV,

= Promocidn Inmobifiarla

= Coondinacibn de proyoclos

= Cionstniccidn

Conjunita horzonlal "Los Patios I° (cualro casas)
Total de obea: 1,281 m2

Pargues de Vaness lotes 37, 38, 39 y 40

Cal. Parques de la Heradura

OCTUBRE 1087

Inmobillarla Vadel, 5.4, da GV,
= Coondinacién de proyeclas

= Reesbucturacidn

Esfificio B plveles

Tolal de obea: 2,400 m2

Vallaria Mo, 7, col, La Tabacalera
JULIO 1988

Casa habltaclén

- Coardinacidn de proyectos

- Cipnglruccidn

Tola! da obea: 70T m2

Pascadar No, 108, col. Tecamachalco, Ede. de
Mixica,

5. Josd Valids Costas

JULIQ 1838

Grugo Prime

« Remaodelacian

Tolal en obea: 12.000 m2

A de las Américas, Guadalajara, Jalisco
ENERD 1908

Grupo Prime

- Coondinacibn de proyeclos

- Coordinacién de prosupuesios

Tom B Edificie Prime

Tolal en obra: 2,000m2

Paseq de la Relorma Mo, 243, col Cuauhbémos
FEBRERD 1089

Casa de Cambla Inlerdivisas
+ Caordinazidn de prayechos

- Coordinacidn da presupuestos
Sucursal casa de cambio

Taolal en obra: 700 m2

ABAIL 1989

Industrlas PVE, 5.A. do GV,
- Coordinacion de proyectos

= Construecidn

Howe Indusirial y Oficinas
Tolal en obea: 150 m2

AZRIL 1309

Inmaoblilarla Rulmar, 5.A. de GV,

- Promaciin

- Coordinacién de proyecios

= Conslmicgidn

Conjunte Herizontal "Los Patios 17 {cuslio casas)
Total en abea: 1,350 m2

Farques de Vaneso jota 41,42, 43 y 44

Col. Farques de la Herradura

ABRIL 1989

Grupa Prime

- Coordinacidn da proyecies
« Demalicin,

Inmuabie

Tatal en obra: 500 m2
Londres No. 41, Centio
JUNID 1985

Pogon, 5.4, de GV,

= Coardinacidn de proyecios

« Construacitn

Tolal &n obra: 360 m2

Calle 2-A Ne. 3-8, col, Induatrial Vallejo
SEPTIEMBRE 1389
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Grupo Primo

- Coardinatitn de proyaclos

Cosa de Cambilo Prime

Tatal en obea; G50 m2

Planta Baja Edificle Refarma Ne, 243, col,
Cuauhiémoe

SERTIEMBRE 18983

Grupo Posadas

- Coordinaclén de proyacios

Kave Indusirial y oficinas imprenta
Tatal da obsa; 000 ma

OCTUBRE 1969

Banzo Maxlcano Bomox, 5.4,
- Coordinaciin da proyecios

- Conskuccidn

= Cajeras Aulomdtcos

= Sugursal Sania Mara

= Sucursal Panmoguia

- Suewrsal San Angel
QCTUBRE 1089

Hanco Mexicano Somex, 5.4,
- Coordingciin do proyecios

- Adecuacion

Sucuraal Bancaria

Tolal en obra: 425 m2
Sucuraal Tialpan

OICIEMERE 1983

Comerchalizadara Zae, 5.4, de C.V,

- Coordinaciin de proyecios

= Conslruscién

Gfcinas Comarcinlizadori

Talal en obra: 250 m2

Calfe 2-A, Mo, 3-8, cal, Indusirial Vallgja
ENERD 19560

Banco Moxicano Soman, 5.4,
- Coosdinacian de Proyecios

- Agecuaciin

Sucursal Bancaria

Tolal en obra; 542 m2
Sucursal Mikcoac

FEBRERD 1990

Banco Mexizano Goman, 5.4,

« Coardinacidn da proyecics

Ddicinas Adminiskativas do Banco Mekicano
Somaes, A,

Tatal #n obra: 1,200 m2

Rutorma Mo, 243, col. Cuavhtémoc

ABRIL 1500

Las obras que se progentan a continuachdn,

fuzran reatlzadas por Grupo ATCO, S5.A. de
cv.

Agoncla Goneral Motors "Gran Motor"
« Proyoctos

« Canstruccidn

= Planta tratamisnio

- Show Roam

- Benvicio espress

+ Estacionamianio

Tatal en obra: 2,100 m2

Legarin esq. Rlo Son Joaguin

MARZO 1980

Alinter, 8.4, do TV,

« Coordinaeldn de proyectos

+ Canslruccldn

Cficings Comarclalizadora

Tal&l en obra: 420 m2

Wenusliane Cafranza Mo, 24, col. Lazaro
Cérdenas

ENERD 1931

Ratytek, S.A. de C.V.

« Proyacto srguilectinico

- Coordwnacidn de proyeclas
+ Canstrusceldn

Fabriza:

+ Mave industrin!

= Oficinas

- Andanas

Tolal en abra: 2,500 m2
Alacomulce Ede. de México
FEBRERO 1511

Casa Habltac|én

» Coopdinaclén de proyectos

= Canstruccibn

Tolal en obra; 365 m2

Ay, Colifoenla Mo, B9, col, Pargue San Andrds
Coyoacdn

O, Francsco Cobos

DCTUBRE 1981

Grupo Financlera Prima Internacional
- Coardinacidn de proyactas

= Construccién

Audilorio Corporalive

Tolal gn chen: 521 m2

Aefarma No, 243 Cal, Cunuhbmac
DCTUBRE 1991
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Caza habliachén (2)

= Promaciin

= Cogddinaclin de proyecios

Tatal en obra: 600 m2

Pairicie Salnz No, 21, col, del Valk
Sr. Robeso Rivas

AERIL 10

Casa habltacldn

= Ciooddinacitn de proyeclos
= Remodelacion

Total en obea: 340 m2
Gialeana Mo. 43

Gr. Joad Viveros
SEPTIEMBRE 1921

Grupo Mexel, 5.4, da CV.

= Proyecto arquilecidnico

= Coardiraciin de proyocias

- Remedelaciin

Edificio aficinas

Todal en obra: 1,500 m2
Dlagonal Ma. 27, col. del Valke
FEBRERD 1992

Restaurante Taco lnn Satdlie

« Coordinacién do proyocias.

= Cansirucckin

Tolal en obra; J0 m2

Boulevard Lépez Mateos, local J, col. Santa Cruz
Dol danio

Grupt Rojo, 5.A da GV,

AGOSTO 1592

Casa habltasiin

= Coordinac!én de proyectos
- Remodalacién

Ta%al n obra: 360 m2
Comrada de San Miguel
DICIEMBRE 1932

Casa habitacldn

= Coordinasidn de proyecios

= Constuccién

Totai en cbra: 380 m2

Club de Golf Maknalce, lote 20, manzana 3
ENERO 1883

Casa habicacldn

= Coordinacidn de preyeclos

= Consirucckin

Tolal en obra: 450 m2

Club de Gall Encinos, lote 7, manzana 13
EMERD 1883

Posatas de Méalco, S.A. do C.V,

- Acabndes

Hatal Flasta Inn Chihunhua

Tolal en obra; 1,325 m2

Boulovand Anlonio Qnliz Mena Mo, 2801, Quintas
del Sol

Chihuahua, Chikuahua

ENERD 1993

Posadas de Mixlen, 5.A. de GV,

- Acabados

Holbel Fiesta Inn Pushla

Tolal en obra: 7,950 m2

Beulevard Allixco Esg, 31 peniente, Puebla,
Fuehln

ENERO 1593

Macrovidaocentro Valle Dorado |
= Caonstruccién

Tolal gn obra; 550 m2

Valls Dorasdo

Satélite

OCTUBRE 1982

Escuela

- Cooedinacian de proyeclos

- Sonsfruccibn

Total en obra: 4,000 m2

Superacidn y Servicios Soclales, AC.

Claverla Mo, 12, col, Claveria i
FEBRERO 1993

Kliiter Lubricacldn Maxlcana, 5.A. de C.Y.
= Remodelacin Qhicinas

Tola? en obra; 1600 m2

Boles No. &2, cal. Maza

ABRIL 1503

Inmobilaria ¥ Pramotara Pedregal, 5.4, |
Edificis de departamentas |
« Cocedinacidn de prayecios

= Cengineccidn

Talal en obra: 4,000 m2

Duna Na, 17, col, insurgentes Cuinsten

GA & A Construcclones, 5.4, de C.V, |
Edifici de aficinas "
= AZIDATOL

Totpl en obra: 1,540 m2

Tobasco Mo, B8, cal Roma

JULIC 1953

)



Conjunte Lothorien

Edifclo de 60 depatamantas

= Acatados

Tolal en obra: 7,200 m2

Avenlda México No, 445, col. Cuajimalpa
Conjunto Lothaxien

SEFTIEMERE 1983 "

Casa habllacldn

- Coordinacldn de proyecios

= Consliueciin

Tolal en obra: 275 m2

Cazones No. 14, cal. San Jerdnimo
Lic. Silvta Pandofi

AGOSTO 1993

Macrovideocentro “Asturias”

« Coprdinacidn e proyecios

+ Consfrucciin

Tolad en abri: 460 m2

Calznda Chabacans Mo, 43, col Mueva Ashurlas
DICIEMBIRE 1563

Magrovldescontro "La Villa®

« Cogrdinacidn de proyeclos

= Conslruceidn

Totol en obral 520 m2

Mvenica Magnecentro Mo, 1, lecal 15-F,
Hubequilucan, Eda. do México
FEBRERD 19594

Grupe Flnanclera Prime Intamaclznal
Beneco Intermacianal, 5.4,

- Conslruccitn

Casa de camblo y sucursal

Telal en obra: 300 m2

Reforma Mo, 180, col. Cuauhiémec
DICIEMBRE 1904

Grupo Finanelero Prlme Intoernacional
= Construccidn

Sueasal

Talal en abra: 400 m2

Plazainn

AGOSTO 1894

Grupo Financlero Prime [rtomacional
= Conslrucciin

Sueuraal

Tatal en obra: 120 m2

Miguel Anpol de Quevedo

FEBRERT 1934

Vidoovisa, 5.A. de C.V,
Macravideoceni "Felin Galwin®

Hove Industrial

- Construccidn

Tofad on obra: 460 m2

Felix Galvan SN, Monlerrey, Nueva Ledn
OCTUGRE 1964

Vidoovisa, 5.4, de GV,

Macovidecsenlro “Sanla Marfa®

Mava industrial

« Censlrugelén y urbanizacidn

Tatal en obrac 600 m2 conslruccian y 800 m2
urbanizackin

Pablo Livas 5, Monlereey, Muewo Ledn
AGEOSTO 1994

Banco lntemacional, 5.4,

- Consrucoidn

Sucursal

Tolal en obva; 120 m2
Dakela Ma, 248, col. Ndpales
NOVIEMBRE 1985

Banco Intermaclonal, 5.4,

= Gonstruccién

Sucurgal

Tolal en chra: 180 m2

Benjamin Franklin No. 180, col, Escandén
HOVIEMBRE 1595

Grupo Posadas

Desairollo Arcans, SA, da GV,
- Coordinackin de proyecles

- Consbuccidn

a) Urbanizacidn: 140,000.00 m2
&) Club do playa

£} Club de lenis

dh Laguna anificlial 4, 000.00 m2
istapa, Zihuoloneo

1995

Grupo Posadas

Parlc Estapa, 5.4, d8 TV,
Maiina Seca

= Coordinacitn de proyectas
« Consluceitn

Tatal e obra: 2,500 m2
Idapa, Zhuataneo

1985

i



Grupo Poaadas

Parto [xtapa, 5.4, da GV,
Cluty de tenls

= Coordinacldn da proyectas
« Construccidn

Telel on obra: 2,000 M2
Istapa, Zibuatane)a

1995

Plksiicos y Derlvados de Méxlco, 5.A. de GV,
- Coordinoclén de prayectos

Total en obra 10,000 m2

Alilalaguia, Edo. de Méxizo

1945

Edificlo de departamenios

= Courdinmcitn

= Conslreccién

Total en obea: 3,500 m2

Bosgue de Coaneles Mo, 61, Bosgues de la Lomas
1658

Ktiibor Lubricacldn Mexlcana, 5.4 do GV,
- Remodalacibn

Oilizinag

Tolal en cbra: 530 m2

Boleo Moo 62, col, Maza

10448

Bange Intsrnaclonal, 5.4

Edificia Cenlro do Dperacienes Bital Toluca

= Coordinachin de Proyectos

= Construosion

Tedal on abra: 17,000 m2

Wanzana 2, lele 4, Pamue industial Expolec 3, 1*
elapa, Municiplo de Canalzls, Tolica, Eslads de
Mésica,

1960

Edificla Oficinas Santa Fo

= Coardinocién de Prayecios

- Constuccidn

Takal on obs: 2400 m2

Prelongacién Pases de la Reforma Mo, 135,
Paseo de las Lomas

1506

Casa Habltaclon

- Congiruceicn

- Coordinacidn da Proyectes
Tola! en obra: 500 m2

Forto [xiapa, Zihualanejo
Sr. Carlos Armalla

15498

Casa Hablaclén

= Consbuesién

- Coordinacidn de Proyesios
Tedal en obra; 500 m2
Arcana, Zikwalanejo

Sra, MY Lulsa Azcdnaga
1996

Banta Internaclonal, 5.4,

- Construceién

Sucursal

Todal en obra: 100 m2

Divisidn del Marte Ne, 711, cal, del Valle
FEBRERD 19496

Offlcemax, 5.4, de C.V.
Tienda Cullldhuac

- Conslruceidn (do abra civil)
= Atgbacos

Tatal &n obra: 2,400 m2
Avenida Cudlahuac No. 332
Cargo: Director de Obra
SEPTIEMORE 1598

Clficoman, 5.A. de C.V.

Tienca Interlonas

- Consbruceian (de obra civil)

- Acabatas

Total en obra: 4,200 m2

Wia Bagna 8N, Huixquilucan, Eda. de Méxoo
DICIEMBRE 1808

Grupo PRISMA

« Coordinscdn de proyecios
Nave Ingusinial

18497

Oiflcemax, 5.A. de C.V,

Tienda Coapa

= Consbruccitn (de obsa civil)

= Acabados

Tolal en obra - 4,600 m2

fw. Canal de Miramaonies esq Calz. de las
ODombas

MARZO 1987

Offleemax, 5.4, de GV,

Tienda Monlerrey

-+ Conslruccian (de obra civil)

- Acabiades

Tatal en obra ; 2,200 m2

Av. Evganio Garza Gada esg, Hiclor Hincjosa
MARZO 1997

(1]



Officemax, 5.A, da C.V.
Tienda Polance

- Construccidn (da obra chil)
= Acabados

Tetal en obra ; 4,800 m2
Séneca osg. Homera
MARZO 1997

Itai - Gros, 5.8, de GV,

Have induslrial

= Conslruccion (pavimantas y anoxo)

Talal &n obra : 14,000 m2

5 de Febroro 5/M esq. San Diego, Col Carrille
Pugrio

MARZD 1587

Holai Riviera Ixtapa
Remodelacidn lobby
= Conafruccidn

Blvd, [xtapa SiN
MARZO 1697

Haotel Riviera ixtapa
Remadelacin cuanos
- Construcsiin

Bilvd, lxtapa S/
MARZO 1097

-§
Lo

j}‘i fi“%j‘ljg‘.':t' Mty e
518 NG 4
PELABIRL typp

Officemax, 5.A. do C.V.
Tienda Monlarrey

= Conslrucchin (de obra civil)
= Acabados

Tedal en obra « 2,100 m2
Coniry

MARZO 1607

FPFS5.C

Readecuacian nave indusirial
- Conatruesidn

- ficabados

Tolal en obra | 350 m2

Sur 127

JUNIO 1997

Conjunio habitacional, La Loma, lole 4
Desarrallo do 204 deparamentos

= Promaochin inmobiliaia

- Coardinacian de preyeclos

Tedal an obra : 50,000 m2

Ay, Bermprdo Quintana §/N, Le Loma, Santa Fe
ABRIL 1008

La Loma, peligono 1

Desarrallo de 32 depadameanos

- Promocién inmablliaria

= Coordinacitn de proyecios

Tolal en obra | 15,000 m2

Av, Bernardo Quintana /M, Lo Loma. Santa Fe
JULID 1998

5o
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Warlables
ariahle C Uridad Dbsenacones
ECONOMIG
Viga Gl proyecio 1] 2
Moneda PER
wnmﬂm’ e carmibeg 0.0% Arie Todos ks cosios 300 =n pesos
[PErE Ml e & WARMAS £ 0% Trimesiral
Tasa on iIrmersiin 5% A
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__Mumenm os wisndas 33
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1 Precio o8 venta EY] "~ Pesosimz Prmeras veras
Precio de wenia 6,695 Pesasim? Promeds general
Prvcia 0 vera 8700 Fesoaimi Lisima venta
Engarche % Soore valor iotal de venia
Dilendo a 1500 [y Baands 1 mes desouss oal mes 3
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1.00 Loie [] [ [ 0.00%
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0.T5% Sobre ventas 0037 [ 0.76% - 0EM%
3,235 me 21T (405,620 BE% 1.58%
EEET md 1.00 0.02% 0, 0%
3,335 m2 41,65 1134.753) [ 0.60%
1 Lole 5,000,090 BB ) 0T 0,34
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fod



Flujo pesimista
Resumen sl peroyesn
Concepto | : | |
HERESOS
3|lirversitn imversionsta 1) : ==
- - 3.000.000
: 22370377
BT L —
(Ewernicrista 8,651 508
FTETEE LT .
COSTOS £ Créditn :m:
I EALDO (Retivos)
P {592,999
TIR fanuan -
VEN o 1% (Tehaf) :

/0%



e

I E“luju pesimista

15 G SN BT e Eroareda

! TI8 (& nualp ™=
| | ¥ F3 3 £l £ [} I [] ] = 1" ]
T ) Prevopeswio | Fooos | weeoo | ateos | wayos ] ante | owee [ agooe [ secos [ ooos T wowss T oote | teow )
l:i m“ﬂﬂ.aﬂu Fi 7 E] =3 1= 7 E] E] £ X Fi ] F
Y] T [
T e = e i
a3 2 ] T 10 [F] [E] (L] 31 74 Fo) FE) 30
&53 B
._:é;%%. 17T I L o ] ST, ST M R
T0I6LTHN | Tibea [L¥F TedZ2 | TiAAIT | AP0 | WeARAa | gtaabd | JendER | peasnd | ToaGew | dARSES | 406900 |
1981 550 REIER ] | Baim | EaEny [FE=E) [EERE] 5a%n | Eaais TR
AT TEERT | TvEedm | es | eva | ogoes | doms | wom | oAy |owoes | oweer [
AT Fo0h | gaiCad | Sengrd | BAMSE | SIabAW | SyTgal | SITE | Soomen
— T T T i
BAMAITE  LJTAAY pOBNE FXRET] Iidcdd  SMLSR  LoMOTN  RRRdr  ENLANY FReRl Ri4@ip QECTE; JERGYE

[3.00.000 | {3,000 000}

] (e [ERTen] [ I ] T o) ] 7000 (=] ooy | et | cy |77 ooon |
| 458 820} (18 a8y (R ETI IR lﬂp TI0aR3 | (8RN | [1AAR3) | (sR4R3) | (18483} m.%_r (18,48
11238}
[LELELAT - M. LU o o i o -
3,000 NEXEET [EI-EEN] {2E73) [FLIE 12 AT iZ BTS EEE 7 [ERCEE [ET R ELECT]
uuj_u.l.-l.tn e e} | "T_iszn':‘ A | Ba ey | 1_51:{]- l::ﬂ [iE) !Ii!n [ =T L = YT 1
[{EiEXEL EE=H EER; | (1maey 1 CAa [FEET) | ;meEia) | cmais7) | (A7EEN] | (cAdoey | (B34 | (jodn) £
_LINRATO [ELITL] (RPN PR MTDTGESS INNEFRLLS ARSI SONEAL Do
113.000.0 WEFzFez] R Ery | (T3 230 3 {38 33 L T3 Tad) 1 (TR i) 4 (O S} | (e wd)
(168306} [reT=] T e N T
T2.3%8 J00] [EFRETH] ZOTEl | 353181 { (SAe) | ramden | masan | 11ae)
100,500} {F0000) | BiC [ELI= LI [ELEEN [E-EE T [EXIE] 38101 [
165,050 _(ABRTp (B TN 2.811) a1 cie
[ATA0E T =)
WEEC IR EEES '_1_1 _ L [138778) | ge0Sah | (Mo ) (1ooorady| qeastar | pesd Bage | ride 457 | (B14815) | (0ed.TEZ) | bde Do6)
[LEE L) WA WGy Rt s )
[EF OS]
Taies 151 373 2 AN 122 WS | fewmrdy | |
i (ST =S 0 T STiad | 3o | smiier | weeRs | wendoo | wonpoo | jenpoo | enoed | eoooo | ooooo | pooeo | ipooo |

104



- R i) T T W Tt = B o
Febooo | Warin | Awos | Mapsd | Jen® | Gt | Apats | Seetm | Geawe | bewsd | Gedd | Emin Toti |
Fl k] a2
0
= ET) = =] ] ) 9 EE) = 5] £5) = FrR

[ asunvh | | 40605 | eoddod | 967049 | 345500 | ia7i0e
=3 = Tan Lism TR T T - i e
2o 2083 2,063 FI7 5] 200 3083 2,083 2003 Z.083 o ]
Wiljon | eesmnd | SOVEWD | SXGBAR | B4t 106 | BIAT1E | BeBASS | JELI5Y
LIIGREY  LSELTPF  LOJRSSY  LpdTes) L1INES7 m—mam 10473 T4TILOTE 25883 ﬂ._‘:‘.E
5
Ao |
!
A T AT.000 [7.500} {7.000) {7000 7. [7.00e]} [ 17000 17065} {7000 118800 =)
(=ams) | rinamy | {+a4s7y | [iSamy) | (smank | [e8esd) hARY | (imaBn) | {3nand) | (iBaRw | idandy | fie4sdy | jasdazs | o
ﬁ_lp 1
i

ERETIN SN =TT R
—Eﬁﬁ}- (BTSAT) | masdy | (7aagq) | (ro.3en |=331r"

Bl B7E iy
75 AL ; RIS TE THIE [ I TZHTE E L] [ "_.‘21_
I aaT) k]
2t

1

B [ ] HRENTD) | 17

T gmm; 11’2:_@1 [ E=F]] [EFFEFE]] [Epr¥erl] 1T 327 | 13500 D0 § 1
1754 i3} =} e ez L]
e | ATESSTE | oo sy | qoay ey | By | ek e [FET T
13,8100 10§ Eul 35104 A1 1] A1 I=] 13,813 [foagoap || v
'E "1 u 1351 |1 :; ﬁ,‘.}] {3&1“ |".| ] I‘|] 11&11} 36YY -I'!'ﬂ! i} FL&\.‘” qmr_ 1

e b i e 4T A0

V.3 ey |10 7o) | {000 e § 01050 aiz) | {30562 | (.07 7558 | (1086, 11, v 370 | 11 880 45 517 |23 0o o) |

(TR WY AT WA

O 0 0 1 0 .0 T 0 T 20 T2 WA 1os




ANE X O 6: Flujo optimista

106



Flujo Optimista

Varnable Cantdad Unicad Ob SOnes
ECONOMIT
| [ Wit gef prenseet FL] Blas
Waneds Pesos
Incramanc en 8l 0 o8 0.0% Amusl Tocos los cosios son en pesas
| et en ventas 6.50% Trnmesimal
Tasa de imversidn 0% HArmal
Tasa para créden 2% Arual
T Tasa iniema de retoma [TIH] BI% Aquad
M
reid
5 600 Pesazim2 Primesras veras
5,524 Fassanme Promeca general
7146 Pesosim2 Lizma verta
0% : valoe bt de wenta
1@ [T Bajando 1 mes ces| (o]

1o%



Flujo Optimista

Tabla de costos

Concepio |__ Conicas | Unicad | [T | Coata | *scoveccams [ % soovs ventas
COs
1.0 Loin [ o
942 mz 2500 12,000,090}
0050 Sabre tefr=ns 2000000 o
0.73% Soire ventas 23,116,527 (168,000
3338 mz JEENE) (206 £20]
3,338 miZ 100 (3.333)
3,339 ard 2186 139,
1 Lote 59.000.00 055 00
4 5% Sobre venias 21115.92? {1,040, 252)
de venlas 5.75% Sobre verias FERELN 11,328,223
3.8 G 5687 [1E3ETD] _
" =T mzZ 353 111.E00.000]
F Compafis de lus 1.3E% Sabre consirucoin 23,176,627 (268,326
AbfTe RS sobew cradils E] Late 1155354 17,159, 3541
ires 1 Lale 100000 100,00
a.50% Sobr o i ERNTEE ] 153,600
ma E (a7, 1001
= e
Total de gasins 3,230 mZ [EFE) (18,775 847)
Ventas Tatales 3,335 mz _EEd I STIEET
3 e ==

168



Flﬂjﬂ ﬂptimhta
Fesumen del proyects
= I | | L o
INGRESRS
1 . =
Imversorasta 7) =
_ﬂﬁﬁ_l?ﬁ'
Z =
réecito E 052618
TIR {arieal] el
I TORFERS FEXE T —
LRl & bobeite [25.132,458)
D i J_
ES A s ——— TS L el f P L PSP STl EEESEEEEE S EEES
Lot
VEN d 18% heion) S
I

109




Flujo 'ﬂpﬁmi?t;

1Ficn o8 caya o= pascs wicamads

LS

e =
L, b .. 12 ﬂ
ﬁ' TR IR FFEE D) L Wi T Ch e e
o= s
FETES fges | Zeogee 1 #3760 | ridgd |

1



13 1 1 n 1 il i) Eo] Fil - F- 24
Fotll | Marbg o Mo dar il duilrs | Agoim | Secud g Haw ] fnao0 Tkl
- 55 !
1
ET) ES) 33 a3 E=] E~] e 13 13 23 _5 ﬁ 5]
AREET N
= 2000 50
[ETETE] G AT A4l 3TH a1h 381258 Faa s Tl G 1343 (1573 TS £T) El,‘.ﬂi E
Sedsen | 4
EXESE) [rEe] 300 ETERE] =3 54;3:. [ZEXY] 'r.ga E=E] [ dsugoo |
1T AT 1T LEET AT 1, AT T 1Bar B [F 5] [ T,
ad1 381 30 a1 ITE EAT FECT= [T REE] EEr T I T =E EECIET Fiﬁi' y
ot e o L S T g T T At s et o

I R i
[Ee] (=] ] =] 17,000 {7.000] Loy 17,00 [Fooay [EA ] [id==] 75000 (=X
[sham) | jieamd) | [iBash | [MBe3) | [ANERN | (imand) | [s0Am3) | gisans) | (ieam3) | (IBAR3} | (IS4R3) | jil.end) | (e
[EEET]
— . — T L O R BN S— EN FOST PR L)
[FICH (X Zars eI M ERLET] T3.A75) [T e ) [FLEET) [FL) [ELE] e E] (FR.008] |
Eﬁ _“q_:-ﬂ _EEE‘E E:g_ugm__;wm 5 W [17 098) | (23737 =] 108,118
R I I N o e | tseam) | (sfem) | wooiy | (e e | {tamwam) | o
= 1896731 15
T6iE 56} | st | (eos foe) | RSS Ge | (S Rne) | s non] | (oo Son) | (R nod) | (eisued) | e (11800500} || 1%
434980} 109, 1631 IS ITEY i
_L’H_'nd; [FalTap | (BAimL] | (AT | (00455 | COEEW) | (129007 | (42004 | (158 s 11393340 I 1
[ELA] e [EXE [EX3E EREE] [ELEE EIA ELEE [e s e LN [EX] [EIEL] -‘-IT'E 1
{3378 [A3TH) 33T [EETET] AITH) [T [EELT] ﬁ!?IJ_- 337m} [A2TH} [I27H) 11!?!_-2 [N 1
.Eb_SHI :\;.ﬂm [T
et meei e AN L i T O e co -
[ (oean) | reraTes) | (A7) | (nescea | {eevon) | (resned) | (ned7oa) | tmemmre) |[1eadare)| (mevodn) | (seiws) | avas | (ikiTesadp
TR (357 E18] | g
2 D) 0 {4044 557) | 7 A4 38T

a1 ales | (Bt ] [FEL ]

oo | Jouoc | iboouo | jooooo | 100006 | oo | ioaoon | yoopog | azdvang | dmiiocs | 361 ooe TR ”;



ANEXO 7:Flujo real

Hz



e
Flujo Real
(Warlables
Variable I Carttidad 1 Uinicsd | Ot s
ECONDMIC
1 ‘ida gel proyecta 24 Mos
. s - - Boneda s = L IR !Eﬂ el B S e T e e S——
Incromants e ol lipo 08 Camiio (1T Arsal | Tooos los comes son en peses
incremerto en venias 6.50% Tiimestal
Taza oe Inversien 8% Aruial
TALA pars Criges 8% L
Tass irierma oe retoma [ [1R) B0 Arsial
CONSTRUCTION
I Duracin BT s
e ___ Superice depanamenins 10138 mE
Hirmen e wiviencas — 3 = R T T - T
i VENTAS
| 1 Frecd o= veita X Pescaima Prmems weas
E: Fvmcio i wgrin Lo Pgacyind, =TT
= 7T T A Lesnpl
--_-%--— Encgnchy Toibee valor 105l de verty
Didnredo & 15.00 [ w‘ 1 e Geagu 3 o=l mies
- s AT -




"
Flujo Real
[Tabila de costos
Conceplo Cantidad Liriclad 1 P [ | % schecosios | % scbwe vertas
EQFTDE
i 100 Lo g a Oo0% 000
erEno S42 m2 2500 §2.355.0000 12.02% 108
I5A] 0.00%% Sobre LETEnND 2.355.000 a 0.0 0.00%
icdad 0.77% Sokew vemas 3 416476 [168 000 0BE% 0.78%
3339 m2 12075 [£06.620) 2.07% BH%
3,330 m2 1 [E]] 0.02% 0.07%
3,335 ma ALBE 138, 0.71% 0.65%
1 Lata ©9,000.00 {E8, 000 035 [EET
& 50 Sobne ventas 23,475,436 {10453, BT 4] 5 36% 4885
T Sonre vertias, 73,419,425 {1.346 617) BT % [Ty
333 [r) 56 B7 [1E%5,E70) D57 TBE®
EET ma EEFT 112,100.000) 51.73% E5 A5t
.1 Sabre constucotn 23218426 L2668 326 13F% 12a%
1 [ 1,292 357 0,292 357) 8.59% S9E%
1 [ V00,000 {100, 000) T51% [T
0507 Soctrn comaniosn 12,100,000 {650, 5a0] 0.31%
9437 [iF] 50 (47,1001 GZ4% 02
e e v
3339 m2 {5.870) | 15,600, 355) 10000 S0aEs |
EREL] ma 7014 ZIATHATE 119.45% 108.00%




Flujo Real
del proyecta
) —
_ i t I ] Impote
NCRESOS
[mvergionista 11 - —mﬂn
= 23 415 475
_____ ——
6743 568
TOTAL
E£OSTOS § Cofdite ;
SALDD (Retiras]
s
2152,647




Flujo Real

Flya Ot G 8 pEisl eaiaridn

TIA [anualy S0%

1 F] " iE]
PERIGDD Presumrsts | Feno8 08 T | fresa
ey : 51 SN
w‘ﬁw ] 3 | ik . 1
Prope=a=as o8 conatn X : :
Eppcuinzay =
ALt 33 1 o = = 2 5]
113 ]
Hlemeerion nsersinnta 1) AETEm | 3
ZHHAI20A (MR ] ZASER00 | _EM“-.%;W T T I T T B T T T B e ar T AT
E[VETEY frorrRtiney creas 1 BEE 1 ] BFait WhTee | iaroen | iess Tagre | raiim HF1 | sanem | s & a
[P R B, DO T A E"’ ol |
ailverian 3,151 00 il EoEEE] ErEEs] = A0 FrE=E) .10 4. 330 4 33
AR 22376 _ [F:] 5 ATH § 355 5788 50 150 1500 (E (] - I
|G reans B TA1EAR I = TG54 | AEomI | secann E50 | avieos | Seazis | dmiees | seoms
St N ] i
.
FEVIERC N UETET B (X 51 ] Lfaafs  pafady Apeae JRROp rasp Jeagrd orbary gsti@d EMLITY pEnAe

WEE L

L] [T Jﬁﬁt :flm 1“ sT Doy, 7 Oon 7. DOGE 00 7. o T oo
_lj-.-_.i : . -‘FI"-"H"'- "‘.""’;_ ‘I : fEErTe rr'lum |I'|'i.-=&.11| 2&% ":u'.';ﬁ'l_'- i :lll II‘TIMIL |
[EESD] TBaBS) | Tt | i YR

038783 ESETE) | ==
[ELECT] [EIE] [EREET e [ JCE TR I Tt I T E T = TE [EX1E CICTI
. 0 O T 0 0 o S T T B T

AL

[ 1] -
(8.051874) SITE | (11 PaETEr | iz 51638 [RIABN, | fee e
BTy | maga) | _teser | Do | tedre 131969 | (2rBeRs; | [aa 8810 ITMEGY | 164387 | iTh eS| (BT.SAR 151 5551
yiERATO) | (g R A I S e 5
VZ.190.000 WrzzE) | eraias | Wigen | Wieved) | tradan | Wiiasd) | Braaen | fedadn
emga V25 Deal
[0 '!'p__ FEE= (oGN] | ey | oA | tesagep | ceedsiy | ogmesn
{15.5001 TOoon | AW | o] | ¢3sn | BB | (3swe | 380 | ciein B3| g
(BE.E0D T3.36%1 | ¢asesy | {3.56v | ¢Ad64y | (33811 | t33&h
143,100} B [FEER]
e —————— M— st ———————
188003561 | (2210 PN | (o BT} | (1aDe0) | G Tia] | (e SIT) | qTmane) | (rrnonr) | qreascal | (3 drn | (mer vum) | (e | imatese )
T Crmin TE.TATERR,
Iy [ EERLE]
Tainn 15 TE0au | esnar | isaaAn | arial | ireeeddr
c—?ml” T X0 181 %TEE D GFY 1m§ Ebﬂ! ":ﬂﬂ [oE] ‘EE i :‘h‘%




N —— —— — — =
(] 18 15 [ (A | ] Fol Fil = =] FT]
Feong | wared | mwos | wages | dews Jued | Ageod | Gepos | Demd | Mowdd | De®s | fremn Tot
EE]
1
= = B [ = | w = | = @ wm o Tom T
TATD T
Sl EFNESCIIN R R e Zaapoe i 2
__Lr_p'__h_n_ Tﬁ.?ﬂ! &0 TBE AR DG £137,343 a8 E J4T 04 317,208 | 48 Ans ses :l.:qle_i!
| s = - N I N
ES =42 =4 333 EEEEE] =4 333 EREis] M2 TELG AT 00 TR0
[ 3500 50 () 1500 1500 (] 1500 [T ®1174 | S1478 51067 | 22337H
4ET0 | Jraen | aazdr | @irg07 | Seavad | esaeer | Bar0ar | G e I | sraages
i e . 6 s T —1 ol — e
]
LOInEsr  goefar grensr S19 608 FLITD SITIgE  pIOAfE AL o2 [TRI] arsra ETENTT EERT T W]
[
[] [ERTTEE]
ooy | oroooy |7 7 oo T 2 7 i 7 7 oo IO T oo T o) | w.l@r__
[IB&A1) | piSAEY} | (ISAEI | (B4R | (TA&EW | 18 4A3) [1B&MN | {16 4ET [RCICCE TN I (1S 283] | T8 sy | te06Eany |
[EE=CI
B4 BTET LEER
28751 [FLIE] B 12,875 (et [FELET] (EXIE [F155] ] TZET5] ETE] [EXEE i!!.ﬁ_‘_
AT | g2 OOse E=ER] 0 ¥4I (a7 7y | (Ve S1E] ESS k) | = Tndwe) [ [1,0530874) |
30 555 £91.958) 191.555) [ {r8axn ATZ588) | [63.060G) G | [e%.283) EIRAL) [1.3‘“!11'[
AL
e e | g e | RS LA |y |y | gy e T (12108800}
51:-!_13:. = 5 _LIEE. 155 [FETEETT)
T2 BET 1ET] 454 310 [103.8e) (132 60y | (927305 138575 (klrd 168, 05} 515&'ﬂt
[EXIE CRI BETY [E ST EE (A8T0) | yrmtp | maBiol | ooy | qimm | jeim | @oe) | po0000)
[EET (1] F3.3811 135811 [EECH] (R [EE 10l 13351 |‘_.‘!.'_"_s_h1r [EE1] [EE ) [EETE] 16050
1205500 [EEES]
i e« T
10 8E1 ) (908 T6) | (GBOSE) | reieete) | enong) | plang) | pioneTe) | (Soa004) | (LTMECAT)| (TU2751) | (SGETH) | 40297 | (19 6DOISH)
76 743,681} CRZ=KE LT
[EYCE ] (845 16T) | (6840, 165) al
WM FST | e AT /-1 I EELICEER
100 000 00 0oa 100 Do 100000 =00 000 130 0o 100 000 100 oo L :U’.‘! 257 a3 3 ada CTT I




	Portada
	Índice
	Introducción
	Capítulo 1. Antecedentes
	Capítulo 2. Estudio de Mercado
	Capítulo 3. Descripción del Desarrollo del Proyecto
	Capítulo 4. Estudio Financiero
	Conclusiones
	Bibliografía
	Anexos

