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Nota. Elaboracién Propia

El sector inmobiliario en la ciudad de Cuenca
(Ecuador) se encuentra actualmente con un
descenso de actividad del 15% con respecto
al ano 2018. La incertidumbre politica vy
econémica ha generado que los inversionistas
del sector privado opten por desviar sus fondos
a distintos mercados.

A pesar de esta situacion de incertidumbre las
operaciones inmobiliarias que se han llevado a
cabo durante estos anos carecen de estudios
de viabilidad fundamentalmente por la falta de
experiencia de los profesionales en el campo de
la gestion de proyectos. Como resultado se ha
producido una considerable disminucion de la
rentabilidad de los proyectos.

El presente trabajo pretende elaborar una
herramienta en formato excel para el analisis de
la viabilidad de los proyectos inmobiliarios de
Ecuador, y en particular adaptada a la ciudad de
Cuenca.

VI

Como resultado del estudio se realizard un
analisis comparativo de la rentabilidad de las
diferentes zonas de la ciudad. Este andlisis
facilitara al promotor su toma de decisiones.

Palabras claves:

Rentabilidad, Promocion inmobiliaria, Ecuador
y Gestion proyectos.
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The real estate sector in the city of Cuenca
(Ecuador) is currently experiencing a 15%
decrease in activity compared to 2018.
Political and economic uncertainty has caused
private sector investors to choose to divert
their funds to different markets.

Despite this situation of uncertainty, the real
estate operations that have been carried out
during these years lack feasibility studies,
fundamentally due to the lack of experience
of professionals in the field of project
management. As a result, there has been a
considerable decrease in the profitability of
the projects.

The present work aims to elaborate a tool in
excel format for the analysis of the viability
of real estate projects in Ecuador, and in
particular adapted to the city of Cuenca.

VI

As aresult of the study, a comparative analysis
of the profitability of the different areas of the
city will be carried out. This analysis will make
it easier for the promoter to take decisions.

Keywords:

Profitability, Real estate development, Ecuador
and Project management.
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El presente trabajo de fin de Master se
encuentra dividido en cuatro fases adesarrollar.

Fase 1. Revision tedrica

La primera fase corresponde a la recopilacion
de informacion sobre los costes, los requisitos
burocraticos e informacion pertinente sobre
los productos inmobiliarios que plantea el
municipio de Cuenca en el plan de desarrollo y
ordenamiento territorial.

Fase 2. Desarrollo de metodologia

La siguiente fase plantea la secuencia de
partidasy el diagrama de flujo de las actividades
que se requieren para desarrollar el estudio de
viabilidad urbanistica, comercial, econémica vy
financiera.

Fase 3. Caso de estudio

La tercera fase del trabajo es la ejecucion de
la metodologia planteada con una tipologia de
proyecto inmobiliario, ubicado en un sector
determinado de la ciudad. En ella se plantea el
desarrollo de los diferentes estudios, los analisis
urbanistico-comercial-econdémico-financiero vy
la recopilacion de los resultados del proyecto.

Fase4.Andlisiseinterpretacionderesultados

En la dltima fase del trabajo se plantea
detallar los resultados de los diferentes
proyectos inmobiliarios y compararlos entre
si, con la finalidad de establecer perfiles de
inversion donde se valoraran y se plantearan
recomendaciones para su correcta ejecucion.
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2.1 ANTECEDENTES DEL SECTOR
INMOBILIARIO ECUATORIANO

El sector inmobiliario en el Ecuador inicid
su trayectoria a mediados del siglo XX con
la ayuda de diferentes agentes publicos vy
privados, que intervinieron en el desarrollo
de los primeros proyectos residenciales en
el pais. La historia del sector inmobiliario se
encuentra dividida en tres etapas principales
en donde los agentes inmobiliarios, los avances
tecnologicos en la construccion vy la ideologia
colectiva comenzaron a dar forma al mercado
inmobiliario actual.

Entrelosanosde 1950y 1980 surge el mercado
inmobiliario, partiendo de la creacion de las
primeras escuelas de arquitectura del pais y la
expansion urbana de las principales ciudades
del Ecuador (S.A, 2015). Como resultado los
primeros planes de vivienda que consistian
en residencias aisladas que se encontraban
impulsada por el sector publico. Los proyectos
eran netamente ejecutados por el estado
ecuatoriano ubicandolos en las tres ciudades

méas grandes del Ecuador (Quito, Guayaquil y
Cuenca).

En un corto lapso de tiempo las costumbres
y las creencias de los habitantes cambiaron
respecto a la vivienda colectiva, promoviendo la
residencia multifamiliar y la vida en comunidad.
Los principales impulsores del cambio fueron el
alto coste del terreno en el sector urbano y los
nuevos avances tecnolodgicos en los materiales
de construccion. La primera etapa que dio inicio
al sector inmobiliario se encontré respaldada
Unicamente por el estado, el cual se encargo de
la planificacion, construccion y financiacion.

La segunda etapa tiene lugar entre los afnos de
1980y 1990 donde se consolidan las empresas
y la banca privada, siendo aquellas las entidades
de crédito para la adquisicion de residencias.
La Asociacion de Promotores Inmobiliarios de
Viviendadel Ecuador (APIVE) evaltaqueapartir
de este momento se produjo un alto desarrollo

4

economico del sector, donde se construyeron
multiples condominios, edificios residenciales
y urbanizaciones por parte del sector privado.
A finales de los anos 20 el pais se encuentra en
crisis econdmica y el sector de la construccion
se ve afectado por las elevadas tasas de los
intereses y el alto indice de desempleo (APIVE,
2019).

La tercera etapa se encuentra conformada
por el colapso del sistema financiero y la
dolarizacion, lo que generd una estabilidad
economica en el Ecuador y el fortalecimiento
de las empresas inmobiliarias. La incertidumbre
y la desconfianza con la banca privada provoco
que las personas empiecen a invertir su dinero
en la adquisicion de bienes inmuebles vy en el
crecimiento en la construccion de viviendas. El
Estado por otra parte dejo de ser el promotor,
constructor vy planificador de los proyectos
inmobiliarios permitiendo al sector privado
dirigir el mercado inmobiliario (S.A, 2015).



2.2 SITUACION ACTUAL DEL MERCADO
INMOBILIARIO

La economiay el sector inmobiliario

El sector de la construccion del Ecuador
ha sido en la ultima década un dinamizador
de la economia del pais, generando empleo
y distribuyendo la riqueza hacia distintos
nichos del mercado laboral ecuatoriano.
Los proyectos inmobiliarios referentes a la
vivienda conforman actualmente el 8,3% de
la produccion nacional del pais, generando
una tasa de empleo del 5,9% y beneficiando
a 459.321 personas de manera directa y a
2.296.606 de maneraindirecta (APIVE, 2019).

En el periodo comprendido entre el ano 2007
y 2014, la economia ecuatoriana tuvo un
importante crecimiento debido al aumento
del precio del petréleo. En consecuencia
se generd una reduccion de la pobreza, un
incremento descontrolado de los sectores,
aumentos insostenibles en los precios de los
servicios y una falta de control en cuanto a la

llustracién 2. Cadena de valor del sector inmobiliario

Disefio del
Producto

Gestién
Urbanistica

Compra del
terreno

estabilizacion de la economia.

A finales del ano 2014 se produjo la recesiéon
del pais mediante la disminucion del precio
del petroleo, aumentando la deuda publica,
reduciendo drasticamente las reservas del pais
y disminuyendo las posibilidad de adquisiciéon
de productos inmobiliario. La economia
ecuatoriana se encontré con un desarrollo
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insostenible, produciendo una recesion
econdomica para los siguientes 2 anos. En el
ano 2016 se registro la primera recuperacion
del PIB con una tasa de crecimiento del 1,2%
(APIVE, 2019).

La tendencia del sector inmobiliario al ir ligada
alaeconomiadel pais, sufrido una granrecesion.
El PIB de la construccion disminuyd un 3,6%,



generando dificultades vy altos costes para la
financiacion de créditos para la adquisicion vy
construccion de residencias.

Como se observa en la ilustracion 2, la cadena
devalor del mercado inmobiliario se encuentra
conformada por diversos agentes directos e
indirectos, lo que produjo mediante la crisis
una recesion de un 20% al PIB en los 4 anos
posteriores. En el ano 2018 se registro la
primera recuperacion del PIB de construccion
permitiendo estabilizar el sector (INEC, 2019).

Actualmente el Ecuador se encuentra
en recesion con una tasa de crecimiento
baja, aunque se puede observar como el
producto interno bruto de construccion
se va estabilizando vy, por lo tanto, el sector
inmobiliario también. En la ilustracion 3 se
muestra una leve recuperacion economica del
mercado para los proximos anos.

llustracion 3. Valor agregado bruto por industrias, PIB
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2.2 SITUACION ACTUAL DEL MERCADO
INMOBILIARIO

Estado de la vivienda en el Ecuador

El sector inmobiliario posee un leve repunte
en los ultimos anos, teniendo en cuenta que la
economiaecuatorianasemantieneenrecesion.
La demanda de la vivienda ha generado una
importante recuperaciéon en el sector, vya
que la tasa de crecimiento demografico ha
aumentado y la poblacion se ha movilizado
hacia los centros urbanos de las principales
ciudades del Ecuador. El instituto nacional de
estadisticas y censos (INEC) ha categorizado
la vivienda en 3 condiciones, con el fin de
identificar el estado de la vivienda actual y su
demanda en los préximos anos. Las categorias
mencionadas son las siguientes:

- La primera categoria es la vivienda con déficit
cuantitativo, la cual se refiere a las residencias
precarias que deben ser remplazadas y no se
pueden recuperar.

Tabla 1. Déficit habitacional 2010

Nimerode Nimerode
Criterios de Viviendas Viviendas %Total
Indicador evaluacion (Nacional) (Urbano) Nacional % Urbano
; Piso, techo y paredes

Déficit cualitativo (recuper{‘; Bles) 1 241643 761.526 33,1% 31,8%
Défcit cuantitativo © e oY Raredes  707.801 271.051 18,8% 11,3%

TOTAL: 1.949.444 1.032.577 51,9% 43,2%

Fuente: INEC

- La segunda categoria corresponde a aquellas
que poseen un deéficit cualitativo, el cual se
refiere a las viviendas que pueden reformarse
para cumplir con los requisitos habitacionales.

- La tercera categoria ubica a las residencias
que cumplen con las condiciones fisicas
béasicas para la habitabilidad.

EI INEC realizé el estudio de vivienda en el ano
2010 donde expone los resultados acerca del
estado de las residencias y sus necesidades

v

actuales para el sector de la construccion
(tabla 1). En el estudio se puede observar que
el 63,69% de las viviendas son funcionales y
cumplen con las condiciones habitacionales
fundamentales. El 33,1% de las viviendas se
encuentran con un déficit cualitativo, el cual
indica que estas deben realizar reformas vy
cambios en su configuracion. Por ultimo el
18,8% corresponde a las viviendas con déficit
cuantitativo, aquellas que no se pueden
recuperar y conforman la demanda actual de
vivienda nueva en el mercado (INEC, 2010).



Caracteristicas de la poblacion

De acuerdo al INEC, la poblacion del Ecuador
proyectada para el ano 2020 corresponde a
17,3 millones de habitantes. La ilustracion 5y 6
muestran a la poblacién fraccionada en deciles,
donde cada segmento representa el promedio
del nimero de personas que componen un
hogar de acuerdo a los ingresos mensuales
percibidos (INEC, 2010).

Mediante la ilustracion 4 se puede observar
una gran diferencia de la conformacion de los
hogares. El decil 1 posee un promedio de 5,1
personas que conforman el hogar mientras
que en el decil 10, los hogares se encuentran
conformados por 2,5 personas. Los datos
proporcionados conforman las caracteristicas
del mercado objetivo en cuanto a tipologias vy
precios de la vivienda (INEC, 2010).

En lailustracion 5 se puede analizar que el 20%

de la poblacion posee una capacidad adquisitiva
inferior a un salario basico (394 ddlares) vy el
40% de los habitantes tienen bajas posibilidades
de ahorro. Es importante recalcar que el 70%
de los habitantes conforman el 44,5% de los
ingresos del pais y tienen una menor posibilidad
de adquisicion de créditos para la vivienda
(APIVE, 2019).

llustracion 5. Ingreso promedio por deciles en Ecuador 2018
2018
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llustracién 4. Promedio de personas que componen el hogar
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2.2 SITUACION ACTUAL DEL MERCADO
INMOBILIARIO

Demanda de vivienda nueva

La Asociacion de Promotores Inmobiliarios
de Vivienda del Ecuador ha proyectado
la demanda de la vivienda nueva en el
pais, mediante el analisis de las unidades
reservadas, el volumen de créditos otorgados
para la adquisicion de vivienda, encuestas
a promotores inmobiliarios e informacion
referente sobre el mercado inmobiliario.

Enlailustracion 6 se evidencia que lasreservas
de unidades residenciales disminuyeron
drasticamente del ano 2014 al ano 2015 por
la recesion econdmica del Ecuador. El ano
2016 fue el periodo mas perjudicado debido
a la crisis, donde se obtuvieron un total de
250 a 300 unidades reservadas por mes. En
el ano 2019 se registra un crecimiento de la
demanda del 29,3% con respecto al ano 2016
y un decrecimiento del 49% con respecto al
ano 2012 (APIVE, 2019).

llustracion 6. Tendencia de las unidades reservadas netas
e — 2012 e— 2015 ®

2016

2017 —e—2018 —®#=-2019

Ene Feb Mar Abr May Jun

Es importante recalcar que en el ano 2018
se registrd un importante crecimiento de
reservas conrespecto alano 2016 endonde se
realizaron 1926 reservas adicionales alo largo
del ano, lo que representa un incremento del
56,15%. El ano 2019 mostrd un decrecimiento
del 17,2% en las reservas con respecto al ano
2018.

Jul Ago Sep Oct Nov Dic

Fuente: APIVE
Mediante la informacion presentada se puede
observar que el mercado inmobiliario se
encuentra en una larga recuperacion, ya que
los incentivos vy las ayudas crediticias para la
adquisicion de vivienda no logran impulsar el
sector (APIVE, 2019).



Crédito paravivienda

En el Ecuador se pueden distinguir dos tipos
de instituciones financieras quienes han sido
las principales proveedoras de crédito para
la adquisicion de vivienda. Por un lado se
encuentra el Banco del Instituto Ecuatoriano
de Seguridad Social (BIESS), el cual forma
parte de las entidades publicas del pais y es el
principal proveedor de créditos con destino
a la adquisicion de vivienda terminada. La
segunda asociacion se encuentra conformada
por las Instituciones Financieras Privadas, las
cuales en los Ultimos anos han impulsado en
mayor medida el sector inmobiliario mediante
la entrega de créditos para la residencias
terminadas.

Mediante la ilustracion 7 se puede observar
que en el ano 2018 y 2019 se registrd un
incremento importante de créditos para
la vivienda por parte del sector financiero

llustracién 7. Volumen de crédito del segmento vivienda

——SFPrVivienda Total

privado, convirtiendolo en el principal
benefactor de la financiacién de residencias
enlos ultimos 2 anos, donde otorgd el 61% del
total de créditos (APIVE, 2019).

En el ano 2018 se obtuvo un incremento del
8,9% en créditos hipotecarios con respecto al
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SFPr Inmobiliario

——BIESS ——SFPrVivienda Interés Publico

91.4
80.5

43.5

Fuente: APIVE
ano 2017 y un -5,9% con respecto al periodo
comprendido del afio 2019 (APIVE, 2019). La
faltade instrumentos y promocion de sistemas
financieros por el sector publico ha generado
que la tendencia del sector inmobiliario
disminuyay no dinamice la economia.



2.3EL SECTOR INMOBILIARIOEN LA
CIUDAD DE CUENCA

Mercado inmobiliario cuencano

La ciudad de Cuenca es la tercera ciudad mas
importante del Ecuador y se localiza en la
cabecera cantonal de la provincia del Azuay,
como se indica en lailustracion 8. La poblacion
proyectadaparaelano 2020 medianteel INEC,
corresponde a 881.394 habitantes lo que
responde aunatasadecrecimientopoblacional
del 2,4%. En la actualidad la ciudad posee un
deéficit de 35.000 residencias compuestas por
diversos grupos sociales produciendo una
demanda inmediata en el sector inmobiliario.

La tipologia de vivienda en la ciudad se
caracteriza en su mayoria por ser residencias
unifamiliares aisladas donde la gran mayoria
se encuentra ubicada en las periferias de la
ciudad por el alto costo del terreno urbano.
Las residencias multifamiliares corresponden
el 40% del mercado inmobiliario actual vy
por el momento se proyecta un incremento

de la tendencia para los préximos anos
(Zabala, 2019). En cuanto a la tendencia
correspondiente de la demanda de vivienda
por parte de los habitantes de la ciudad, tiende
en su mayoria a adquirir residencias propias
enun 52,3% v a arrendar en un 26,2% (INEC,
2010).

El sector inmobiliario en la ultima década ha
encontrado nuevos nichos de mercado en
la ciudad, los cuales se basan en inversiones
mediante capital extranjero. Cuenca se ha
publicitado como un destino ideal para los
jubilados europeos y norteamericanos, donde
actualmente residen mas de 6.000 personas
y se prevé su incremento en los proximos
anos. Los extranjeros instalados en la ciudad
han adquirido viviendas y departamentos en
diferentes zonas de la ciudad, dinamizando
el mercado y encareciendo los precios de los
bienes inmuebles (Castillo, 2019).
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llustracién 8. Ubicacién del Cantén Cuenca

B Cantén Cuenca

Fuente: Elaboracion Propia



Evolucion del sector inmobiliario

En el ano 2018 el mercado inmobiliario
cuencano tuvo una significativa recuperacion
conjunto por la economia ecuatoriana. La
reactivacion del sector se puede observar
mediante el nimero de reservas y ventas de
bienes inmuebles. La tendencia del mercado
crecio, produciendo la primera recuperacion
desde el afio 2012 vy su estabilizacion (INEC,
2019).

En la ilustracion 9 se puede observar que en
la ciudad de Cuenca se ejecutaron alrededor
de 2.053 edificaciones nuevas en el ano
2018, comprendiendo el 6,16% del total de
construcciones realizadas en el pais. El 89,6%
de las construcciones en la ciudad fueron obra
nueva y un 10,4% reformas. Es importante
senalar que un 86,1% de las edificaciones
tienen un caracter netamente residencial y el
13,9% poseen una tipologia comercial y mixta
(INEC, 2019).

llustracion 9. Distribucion de las edificaciones por principales cantones

5.754

5.233
4.922
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2,053
1820 1765
1653 1667 1,531 1.4431.404 1396 | 100
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Quito D.M.  Guayaquil Cuenca Daule Ambato Ibarra Santo Loja Porfoviejo ~ Riobamba Manta
iy == _ Domingo
Fuente: INEC

Afinalesdelano 2019 se observé una reduccion
del 15% enlademandadel mercado inmobiliario
con respecto al ano 2018, produciendo un
importante decrecimiento en el sector. Las
edificaciones ejecutadas en el ano diminuyeron
a 1.820, generando un decrecimiento del
11,35% en obra nueva. Como consecuencia se
afecto a la venta y arrendamiento de los bienes
inmuebles, provocando un ajuste de sus precios
entre un 5%y 10% (El Mercurio, 2019).
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Es importante recalcar que los inversionistas
privados y las constructoras fueron los
principales promotores del sector en el ano
2019, donde se encargaron de la ejecucion de
la mayor cantidad de proyectos de vivienda y
comercio. La ayuda del Estado se vio reflejada
enlaentrega de mejores fuentes de financiacion
por mediodel bancodelinstituto ecuatorianode
seguridad social (BIESS) aunque no generaron
los efectos esperados en el sector inmobiliario.



2.3EL SECTOR INMOBILIARIOEN LA
CIUDAD DE CUENCA

El sector inmobiliario tras el COVID-19

El sector inmobiliario inicio el ano 2020 con
mucha incertidumbre e inestabilidad en el
mercado, debido su decrecimiento en el ano
2019 vy a causa de la pandemia del COVID-19.
En el mes de marzo el pais se vio obligado
a tomar medidas restrictivas de movilidad
para las diferentes actividades econdmicas
que afectaria directamente a los sectores
productivos del pais y de la ciudad de Cuenca.

Enlos meses comprendidos entre marzoy mayo
se paralizd completamente la construccion,
produciendo grandes problemas de liquidez en
toda la cadena de valor que conlleva el sector.
Una gran cantidad de empresas constructoras
se vieron obligadas a reducir su plantilla de
trabajo en un 50% vy a detener sus proyectos
residenciales y comerciales por las restricciones
del estado (EI Mercurio, 2020). Las ventas
realizadas en el primer semestre del ano se

vieron gravemente afectadas mediante una
reduccion del 61,4%, generando una recesion
importante en el sector y en el PIB del pais (El
Universo, 2020).

En la ciudad de Cuenca, el sector de la
construcciontuvounaparalisistotaldelmercado
donde se requirio de 2 a 3 meses para retomar
las obras. Se establecieron en los proyectos
nuevas restricciones, controles y tiempos que
conllevaron a importantes costes adicionales
en su presupuestos (Silva, 2020). Las medidas
tomadas generaron una transformacion de
los proyectos, convirtiéndolos en inviables
y paralizdndolos hasta que se sobrelleve la
pandemia.

En el mes de mayo se retomd un 30% de la
capacidad operativa del sector donde varios
proyectos se elaboran con estrictos controles
de seguridad y un personal limitado. Las
consecuencias de la pandemia en el sector,
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generaron la pérdida de 20.000 empleos
directos y 30.000 indirectos en la cadena
de valor del sector inmobiliario cuencano.
Todo esto generd un perjuicio de 50 millones
de dolares segin comenta la camara de la
construccion de Cuenca (Silva, 2020).

La poblacion al verse afectada por la reducciéon
de sueldos, despidos y la carencia de empleo
en la ciudad por la incertidumbre econdmica,
produjo problemas financieros para la
adquisicion de crédito para la vivienda. La
disminucion del monto de ingresos por parte
de los habitantes les impidid el acceso a un
préstamo o crédito financiero. Es importante
recalcar que las visitas e intenciones de compra
de residencias aumentaron en comparacion
al ano 2019, aunque por el momento (marzo
2021) no se reflejan en ventas y reservas
(Sanchez, 2020).



Tendencia del sector inmobiliario

Actualmente el sector inmobiliario de la
ciudad de Cuenca se encuentra en una fase
de reactivacion de su mercado, ya que la
emergencia sanitaria provoco su paralizacion
y contraccion. La pandemia ha senalado la
deficiencia de estudios y herramientas de
viabilidad en los proyectos inmobiliarios,
teniendo como consecuencia altos costes
econémicos y financieros, provocando el
abandono de obras y su completa paralizacion.

En el escenario que nos encontramos se
estdn  produciendo oportunidades para
mejorar la manera actual en la que se ejecuta
un proyecto inmobiliario, destacando la
necesidad de integrar herramientas y estudios
de viabilidad para el desarrollo de proyectos,
con el fin de conocer y anticipar los posibles
acontecimientos a los cuales el proyecto se
puede ver afectado.

Mediante el presente trabajo se plantea
desarrollar una herramienta para el andlisis de
viabilidad de un proyecto inmobiliario desde
un punto de vista financiero, econémico y
comercial que facilitara la toma de decisiones.

14



SOAILArdO €0




Objetivo general

El desarrollo del presente trabajo tiene
como objetivo general, estudiar la viabilidad
urbanistica, comercial, econdémica y financiera
de proyectos inmobiliarios ubicados en la
ciudad de Cuenca, Ecuador.

Obijetivos especificos

Determinar  los  requisitos  burocraticos
municipales y estatales de Cuenca y Ecuador
para la ejecucion de un proyecto inmobiliario.

Analizar la normativa tributaria que incide en
el proceso de una promocion inmobiliaria en la
ciudad de Cuenca, Ecuador.

Analizar la normativa urbanistica de los predios
seleccionados parael desarrollode las tipologias
edificatorias.

Analizar la viabilidad comercial del sector
en busca de establecer el proyecto idéneo
que responda a las necesidades actuales del
mercado.
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Determinary analizar las diferentes alternativas
financieras que oferta el mercado, para
amortizar los desfases en el flujo de caja de los
proyecto.

Analizar la rentabilidad econdmico-financiero
de los proyectos inmobiliarios.

Comparar la rentabilidad econdémica-financiera
de las diversas tipologias de proyectos
inmobiliarios.

Determinar el perfil de inversion de cada
proyecto inmobiliario para facilitar la toma de
decisiones.
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4.1 PROYECTOS INMOBILIARIOS EN LA
CIUDAD DE CUENCA

El mercado inmobiliario

La ciudad de Cuenca es la cabecera del cantén
Cuenca, siendo la capital de la provincia del
Azuay. En la llustracion 10 se puede observar
su localizacion de acuerdo al canton Cuenca.
Actualmente la ciudad se encuentra en
un continuo crecimiento, donde se estan
produciendo nuevos nichos de mercado para el
sector inmobiliario. En la ciudad se desarrollan
actualmente diversos tipos de proyectos
inmobiliarios que corresponden a las diferentes
necesidades habitacionales de sus usuarios.

En Cuenca se localiza una mayor produccion de
viviendas unifamiliariares, debido a la falta de
limitacion y control del perimetro urbano de la
ciudad. La demanda de la tipologia de vivienda
aislada ha generado mdultiples proyectos
paralelos de urbanizacion, los cuales consisten
en lotizar y dotar de infraestructura a solares
para su comercializacion. Actualmente las

residencias unifamiliares y los lotes ubicados
en urbanizaciones cerradas generan la mayor
demandan en el mercado inmobiliario por sus
multiples beneficios.

Los proyectos de vivienda multifamiliar en la
ciudad generan actualmente (marzo 2021) una
menor demanda que las viviendas unifamiliares,
aunque en la ultima década su interés por la
tipologia esta en aumento por el mercado
(APIVE, 2019). Los habitantes encuentran
mayores beneficios en la vivienda multifamiliar
debido a sus ubicaciones estratégicas dentro
de la ciudad vy por el elevado coste del metro
cuadrado de terreno que posee la ciudad.
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llustracion 10. Ubicacién de la ciudad de Cuenca

B Ciudad de Cuenca

r 4

Fuente: Elaboracion Propia



4.1 PROYECTOS INMOBILIARIOS EN LA
CIUDAD DE CUENCA

Promocién inmobiliaria

El desarrollo de una promocion inmobiliaria
conlleva la realizacion de diversos estudios
conjuntos que permiten determinar los
requisitos del proyecto vy facilitar la toma
de decisiones. La ejecucion de un proyecto
inmobiliario se divide en tres fases (llustracion
11): Los estudios preliminares, la fase de
producciony lafase de comercializacion.

La etapa inicial corresponde a la fase de
estudios preliminares. En aquella se propone
unsolary se desarrollan el estudio de mercado
y el estudio urbanistico para obtener la
informacion referente al mercado objetivo
y las condiciones urbanisticas del solar. A
continuacion se desarrolla la propuesta
arquitectonica, donde a posterior se
elaboraran el estudio econémico y financiero
para determinar la viabilidad del proyecto. Al
culminar la fase de estudios se obtiene como

llustracién 11. Fases de desarrollo

Estudios

Produccion

preliminares

Comercializacion

resultado un proyecto factible que puede ser
ejecutado.

La siguiente fase corresponde al proceso de
produccion, donde se empiezan a realizar
los gastos requeridos para la adquisicion
del terreno, los tramites municipales y los
gastos que conlleva la construccion hasta la
culminacion de la edificacion.
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Fuente: Elaboracion Propia

Por ultimo se ubica la fase de comercializacion.
En esta etapa se da comienzo a la venta de
los bienes inmuebles, donde se empieza a
percibir los ingresos y a estabilizar el flujo
de caja. Es importante mencionar que la fase
de comercializacion puede desarrollarse
simultdneamente con la fase de produccion.

En la ilustracion 12 se resume el flujo de
actividades que se desarrollan en cada fase del
proyecto inmobiliario.



llustracién 12. Diagrama de flujo del proceso de ejecucion de un proyecto inmobiliario

ESTUDIOS PRELIMINARES

Nuevo Terreno Redefinir Redefinir

A : e : A

Estudio
mercado

Localizar Estimacion § Definicién Estudio Estudio
solar inicial ' 2 promocion Econdémico Financiero

Estudio
urbanistico

PRODUCCION COMERCIALIZACION FIN

Adquisicion Tramites . . ‘
p e Construccion N Comercializacion A Fin

solar edificacién

Fuente: Elaboracion Propia
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4.2 ESTUDIO DE MERCADO - ESTUDIO
URBANISTICO

Los estudios iniciales que se deben elaborar en
la primera etapade laejecucion de un proyecto
inmobiliario son el estudio de mercado vy el
estudio urbanistico. Mediante dichos estudios
se empezara a definir el proyecto en base a
la demanda del mercado y las condiciones
de edificacion en el solar propuesto. A
continuacion en la ilustracion 13 se detalla
el flujo y las actividades de los estudios
mencionados.

El estudio urbanistico es primordial para el
analisis de cualquier proyecto inmobiliario. En
él se investigan las restricciones y limitaciones
técnicas que debe respetar la edificacion
para su aprobacion. EI Plan de Desarrollo
y Ordenamiento Territorial (PDOT) es una
fuente orientativa, donde se encuentra
informacion relevante sobre la edificabilidad
de un solar de la ciudad de Cuenca, como:
sus metros cuadrados de construccion, areas
verdes, retiros, usos, lotes minimos, etc.

El estudio de mercado se compone de 5
apartados con la finalidad de comprender
los requisitos de los usuarios en el sector
y generar un proyecto competitivo en el
mercado objetivo.

La primera etapa a tratar en el estudio de
mercado es el analisis del Macro Entorno. En
él se analizan los diversos factores que afectan
de manera directa o indirecta al sector, estos
pueden ser factores econdmicos, sociales,
politicos, etc. A su vez se analiza la oferta del
mercado en una muestrade mayor tamano que
puede ser una parroguia, municipio, barrio, etc.

La siguiente etapa es el estudio del Micro
Entorno, donde se analiza la oferta
localizada. Mediante el estudio se detallan las
caracteristicas de la oferta actual del mercado,
como: Tipologia de edificacion, precios de
metro cuadrado, dreas verdes, dreas comunes,
dimensiones habitacionales, etc.
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La tercera etapa corresponde al diseno de la
promocion. Se plantea mediante lainformacion
de la demanda actual del mercado vy las
condiciones urbanisticas, el producto éptimo
para la comercializacién de la promocion
inmobiliaria.

Las ultimas etapas del estudio de mercado son
la estrategia de Marketing y el Plan de medios.
En ellas se elaboran el plan de comercializaciéon
de la promocion, aprovechando las fortalezas
y oportunidades del proyecto para alcanzar al
mercado objetivo. Adicionalmente se plantean
los diferentes medios de comercializacion
y gastos vinculados que repercutiran en el
estudio de viabilidad.



llustracién 13. Diagrama de flujo del proceso de ejecucion del estudio de mercado y del estudio urbanistico

Estudio urbanistico Estudio de Mercado

Estudio Macro Estudio Micro
Entorno Entorno

Disefo de la Estrategiade

o Plan de medios
Promocién

Marketing

Estudio de Plan de desarrollo y ordenamiento
territorial (PDOT)

Fuente: Elaboracion Propia
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4.3 ESTUDIO DE VIABILIDAD
ECONOMICO - FINANCIERO

Estudios preliminares

Elultimo estudio arealizar enlaetapa preliminar
del proceso de ejecucion de una promocion
inmobiliaria, son los correspondientes al
analisis de la viabilidad econdmica vy financiera.
El estudio de viabilidad ayuda a identificar las
oportunidades, limitaciones vy restricciones,
permitiendo definir los requisitos del proyecto
y establecer una linea de acciéon frente a la
configuracion del proyecto.

El objetivo de los estudios es analizar la
rentabilidad econdmica del proyecto a lo largo
de su eje temporal, teniendo en cuenta las
posibles soluciones financieras que permitan
su desarrollo. En la ilustracion 14 se resume el
flujo de las actividades correspondientes a los
estudios. A continuacion se detallan los estudios
correspondientes para el analisis de la viabilidad
del proyecto.

Estudio de viabilidad econémica

El estudio inicial corresponde al analisis del flujo
de caja del proyecto. En él se toma el proyecto
propuesto con anterioridad y se estiman los
diferentes costes e ingresos que conlleva la
obraen su tiempo de ejecucion.

Los gastos corresponden a los pagos necesarios
para el desarrollo de la obray los ingresos a los
cobros por venta de los inmuebles producidos.
A continuacion se analizara el flujo de caja
mediante la cuenta de resultados, en donde se
elaboranindicadores que permiten identificar la
rentabilidad econdmicay el beneficio generado
por el proyecto. Es importante mencionar que
sila rentabilidad econdmica no es la deseada se
debe modificar la configuracion del proyecto.
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Estudio de viabilidad financiera

Unavez que se estima larentabilidad econdmica
deseada, se procede con el estudio de viabilidad
financiera. Mediante la informacion obtenida
del flujo de caja, se determinan las diferentes
acciones financieras que se deben ejercer en el
transcurso del proyecto para saldar los gastos
de laobra.

Una vez determinadas las acciones correctoras
se analizara su coste financiero vy la rentabilidad
financiera obtenida. En caso de que la
rentabilidad financiera no sea la esperada se
deberan buscar nuevas acciones correctoras
que permitan la ejecucion de la promocion
inmobiliaria.



llustracion 14. Diagrama de flujo del proceso de ejecucion del estudio econémico y financiero

Estudio viabilidad econémica

Redefinir Proyecto

Proyecto Flujo de Caja Cuentade
propuesto resultados

Rentabilidad
econémica

Ingresos
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Estudio viabilidad financiera

Redefinir Financiacion

Acciones
financieras

Produccién

Rentabilidad
financiera

Fuente: Elaboracion propia a partir de llinares (2002)



4.4 ESTRUCTURA DE COSTES

El estudio de viabilidad de un proyecto llustracion 15. Estructura de costes de un proyecto inmobiliario

inmobiliario se encuentra compuesto por una
estructura de costes (ilustracion 15), en el cual
se establecen los egresos y ritmos de pago a
lo largo del tiempo de ejecucion del proyecto.
La estructura de gastos se debe adaptar en
cada caso a las normas y leyes de la entidad
administrativa correspondiente al proyecto.
Las principales partidas de egresos son las
siguientes: Egresos

- La adquisicion del solar

- Los gastos de construccion, permisos y
licencias Solar Construccion
- Los honorarios técnicos facultativos

Permisos Impuestos

- Los impuestos pertenecientes al ejercicio

Gastos Gastos
Comercializacion Financieros

Los gastos de gestion, comercializacion vy
financieros
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Flujo de caja

Ingresos

Honorarios

: Ventas
Profesionales

Gastos Gestion

Fuente: Elaboracion Propia



4.4.1 ADQUISICION DE SOLAR

Aspectos preliminares

La primera partida de la estructura de costes
corresponde a los gastos generados por la
adquisicion del solar. Los principales aspectos
a tener en cuenta al momento de su compra
son las limitaciones edificatorias impuestas
por la entidad municipal y los posibles costes
adicionales que puede requerir el proyecto. A su
vez es necesario asesorarse sobra la normativa
vigente que repercute en el solar propuesto, ya
que su ubicacion puede limitar las actuaciones
en el sitio.

A. Edificabilidad

El aspecto edificatorio corresponde a las
posibilidades constructivas que se pueden
desarrollar en el solar. Aquellas limitaciones
son implantadas por el control municipal
correspondiente del sector y de la ciudad.
En él se determinan el nimero de niveles, los

metros cuadrados de construccion, los metros
cuadrados de areas verdes, el frente minimo,
los retiros establecidos con los linderos vy la
tipologia de la edificacion. Para la viabilidad
del proyecto es de suma importancia conocer
la repercusion del valor del suelo en el metro
cuadrado de construccion, ya que determina
si el solar puede adquirirse o no por el precio
propuesto por el vendedor.

B. Cargas

El siguiente aspecto a tener en cuenta son las
cargas o factores ajenos que impliquen un gasto
adicional en el proyecto. Entre las cargas a
considerar se pueden encontrar gastos por falta
de infraestructura y servidumbres, demolicion
de edificaciones existentes, restricciones
patrimoniales, operaciones preliminares
explanacion del solar, etc. Obviar los estudios
preliminares del solar pueden acarrear altos
costes que repercuten en el valor del suelo.

26

1. Precio del solar - Ritmo de pago

El primer egreso de la partida es el precio de
adquisicion del solar. El precio de venta es
determinado por el vendedor, donde por lo
general se refiere al precio bruto del lote. Es
importante mencionar que el precio del suelo
deberia relacionarse con la cantidad de metros
cuadros de construccion permitidos, por
motivo de su repercusion en el precio de venta
del metro cuadrado del proyecto inmobiliario.

En el estudio de viabilidad es necesario
determinar la forma de pago del solar, ya que
es un notable costo que debe ser planificado en
el tiempo de ejecucion del proyecto. El ritmo y
forma de pago del solar se puede efectuar de
diversas maneras, como: Un pago de reserva al
inicio de la transaccion y un egreso del monto
restante al momento de la obtencion de la
escritura publica o un intercambio porcentual
de bienes y efectivo.



4.4.1 ADQUISICION DE SOLAR

2. Gastos documentales

La adquisicion de un solar conlleva una
diversidad de tramites municipales que
producen egresos indirectos en un proyecto
inmobiliario.  En  Ecuador los  gastos
documentales varian de acuerdo al municipio
responsable y corresponden al pago de
impuestos municipales, aranceles notariales y
servicios publicos. A continuacion se desglosa
la documentacion exigida por el municipio de
Cuenca para la adquisicion de bienes.

A. Aranceles notariales

Los gastos generados de la escritura publica
corresponden a los honorarios y aranceles de
un profesional del area de derecho. Entre la
documentacion se encuentra la minuta de Ia
escritura publica de adquisicion del solar vy la
transferencia de dominio del bien inmueble.

La minuta es el documento privado
responsable de la transcripcion de la escritura
publica, el cual debe ser realizado por un
profesional del derecho. Su cuantia es variable
al determinarse por el mercado, cuyo valor
actualmente se encuentra en un rango entre
300 a400 ddlares.

La transferencia de dominio del bien inmueble
es un contrato sometido a las tarifas por los
servicio notariales. El reglamento del sistema
notarial integral de la funcion judicial (2018)
determinamediante el articulo 26 lacuantiade
transferencia, endonde se expresa: “Labasede
la tarifa sera el valor contractual; si éste fuera
inferior al avallo que consta en el catastro,
regira el ultimo”. En la tabla 2 se resume la
manera de calcular los servicios notariales de
acuerdo ala cuantia del solar.
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- Impuesto sobre el valor anadido e impuesto
alarenta

En cuanto a las repercusiones fiscales es
importante especificar que los servicios
prestados por los profesionales del area de
derecho repercutan en el pago del IVA y una
retencion enla fuente.

- Elimpuesto al valor agregado corresponde al
12% vy su valor es soportado por el promotor.

- Las retenciones en la fuente las pueden
realizar Unicamente los contribuyentes
calificados por el Servicio de Rentas Internas
(SRI) del Ecuador, ya que dependerd de su
estado comercial y calificacion otorgada. En el
caso de estar obligados a realizar retenciones,
el contribuyente debera retener el 100% del
IVAyel8%delvaloralarentaporlaadquisicion
de servicios de servicios notariales.



La declaracion del IVA al SRI se realiza de  Tabla 2. Tarifas de actos y contratos notariales

forma mensual’ permltlendo generar Cred |tO TRANSFERENCIA DE DOMINIO, PERMUTAS, DACION EN PAGO, LIQUIDACION DE SOCIEDAD
tributario. Las retenciones en la fuente se CONYUGAL, O SOCIEDAD DE BIENES EN UNION DE HECHO, RENUNCIA DE GANANCIALES, PARTICION
dedara N mensua | mente ante e| SerViCiO de Y ADJUDICACION, NOVACION, TRANSFERENCIAS DEL FIDUCIARIO, DE DOMINIO CON HIPOTECA
. K . Aumento de capital de compaiiias (en aporte de bienes muebles e inmuebles)
rentas mternas, con |a d|feren(:|a que €| valor a Caucion e inventario en el usufructo (60% del valor total de los inmuebles)
larentase puede |IC] uidar anualmente. Contrato de arrendamiento por escritura publica (canon mensual x meses que dure el contrato)
Actos, contratos, diligencias notariales y otros no previstos

TABLA 1 EN EL ANEXO 1 - TRANSFERENCIA DE DOMINIO

CUANTIA EN USD. VALOR | 12% IVA TOTAL

0-10.000 80,00 9,60 89,60
10.001-30.000 140,00 16,80 156,80
30.001-60.000 200,00 24,00 224,00
60.001-90.000 320,00 38,40 358,40
90.001-150.000 540,00 64,80 604,80
150.001-300.000 800,00 96,00 896,00
300.001-600.000 1.600,00 192,00 1.792,00
600.001 - 1'000.000 2.000,00| 240,00 2.240,00
1'000.001 - 2'000.000 4.000,00| 480,00 4.480,00
2'000.001 - 3'000.000 6.000,00| 720,00 6.720,00
3'000.001 -4°000,000 8.000,00| 960,00 8.960,00
4°000.001 EN ADELANTE 20SBU + 0,001 DEL EXCEDENTE

CONSTITUCION Y TRANSFERENCIA DE USUFRUCTO 60% DE AVALUO CATASTRAL;
TRANSFERENCIA DE NUDA PROPIEDAD 40% DE AVALUO CATASTRAL;

CONSTITUCION DE USO Y/O HABITACION 60% AVALUO CATASTRAL

|ESCRITURAS DE VIVIENDA CON FINALIDAD SOCIAL, se reduce en un 25% la tarifa de este articulo
si la cuantia no supera USD. 60.000).

Fuente: Reglamento del sistema notarial integral de la funcién judicial
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4.4.1 ADQUISICION DE SOLAR

B. Impuestos

En Ecuador, realizar el traspaso de un solar e
inscribirlo en el registro a la propiedad conlleva
el pago de diferentes tipos de impuestos.
Las tasas varian dependiendo del municipio
correspondiente a la ubicacion del solar vy
deben ser acreditadas con antelacion para la
tramitacion de la inscripcion del solar a nombre
del nuevo comprador.

- Impuesto alcabalas

La ley del Codigo Organico de Organizacion
Territorial, Autonomia y Descentralizacion
(COOTAD) hace referencia al impuesto de las
alcabalas como un gravamen producido por
el traspaso de un bien inmueble (Ministerio
de gobierno, 2019). El porcentaje respecto
al impuesto, se determina por el Estado vy es
responsabilidad del adquirente del solar.

El articulo 535 del COOTAD (2019) establece,
que la tarifa aplicable corresponde al 1% de la
cuantia del valor mas alto entre el avalto del
terreno vy el precio de venta. En cuanto a las
rebajas y deducciones, estas solo se podran
aplicar en caso de que el bien inmueble se
transfiera nuevamente dentro de los tres
primeros anos del pago del impuesto. Las
reducciones corresponden al “Cuarenta por
ciento, si la nueva transferencia ocurriera
dentro del primer ano; treinta por ciento, si
se verificare dentro del segundo; y veinte
por ciento, si ocurriere dentro del tercer
ano”(Art.533, 2019).

- Impuesto del consejo provincial

Los diferentes gobiernos provinciales del
Ecuador adquieren un porcentaje del impuesto
por la transmision de un bien inmueble. El pago
del impuesto concejal corresponde al 0,001%
del impuesto municipal. El impuesto no puede
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ser mayor al 50% del impuesto de alcabala y el
total de los impuestos adicionales no pueden
superar el 100% del mismo.

- Impuesto a la utilidad y de plusvalia

En Ecuador se establece el impuesto del 10%
sobre la utilidad y plusvalia que proceden
de la transferencia de dominio de un bien
inmueble. La ley del COOTAD (2019) indica
que el impuesto puede deducirse en un 4% para
personas que posean una actividad econdmica
relacionada con la construccion, la explotacion
de bienes inmuebles o relacionado con el
sector inmobiliario. Al mismo tiempo se obtiene
una rebaja del 5% por cada ano transcurrido
de la venta del solar. Al cabo de 20 anos de
posesion del solar, su transferencia no generara
impuestos sobre la utilidad.



C. Inscripcion del solar al registro de la
propiedad

El ultimo paso para registrar el solar a nombre
delnuevo propietario esinscribirlo enel registro
alapropiedad. Para proceder con la tramitacion
se deben cancelar las tasas y tarifas antes
mencionadas. La inscripcion del bien inmueble
conlleva el pago de una Unica tarifa municipal
por los servicios prestados. A continuacion
se encuentra la tabla 3 donde se detallan los
aranceles vy tarifas por los servicios prestados
dependiendo de la cuantia del bien inmueble
(Registro de la propiedad, s.f).

La tarifa establecida para la declaratoria del
propiedad horizontal se encuentra establecida
en 100 ddlares y no deriva de la tabla 3.

Es importante mencionar que la tarifa por los
servicios no podra exceder de 500 dolares y ni
el 5% de la tarifa base.

Tabla 3. Aranceles y tarifas por el servicio general del registro a la propiedad

DESDE HASTA TARIFA BASE PORCENTAJE EXCEDENTE

0,01 10000 15 0,1584 %
10000,01 20000 33 0,1668 %
20000,01 30000 50,85 0,1752 %
30000,01 40000 69,59 0,1836 %
40000,01 50000 89,24 0,1920 %
50000,01 60000 109,78 0,2004 %
60000,01 70000 131,22 0,2088 %
70000,01 80000 153,57 02172 %
80000,01 90000 176,81 0,2256 %
90000,01 100000 187,8 0,2340 %
100000,01 110000 211,2 0,2424 %
110000,01 120000 235,44 0,2508 %
120000,01 130000 260,52 0,2592 %
130000,01 140000 286,44 0,2676 %
140000,01 150000 313,2 0,2760 %
150000,01 160000 340,8 0,2844 %
160000,01 170000 369,25 0,2928 %
170000,01 180000 398,53 0,3012 %
180000,01 190000 428,65 0,3096 %
190000,01 200000 459,61 0,3180 %
200000,01 En adelante 491,41 0,3270 %
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Fuente: Reforma a la ordenanza para la organizacién, administraciéon y funcionamiento del

registro de la propiedad del cantén Cuenca



4.4.1 ADQUISICION DE SOLAR

4. Posibles estudios adicionales

Durante el proceso de adquisicion de un solar
es importante tener en cuenta los diferentes
estudios preliminares que pueden detectar
con anterioridad restricciones y limitaciones
sobre el proyecto. La consecuencia de omitir
dichos estudios puede derivar en nuevas
medidas econémicas, edificatorias y plazos. Los
principales estudios corresponden al estudio
topografico y geotécnico.

Los estudios topograficos son obligatorios
para el tramite de licencias y permisos,
aunque dependiendo del tipo de proyecto la
municipalidad puede exigir nuevos estudios,
como el estudio geotécnico.

A. Estudio geotécnico

Para el diseno de un proyecto inmobiliario es
necesario conocer las propiedades del terreno.
La composicion del suelo permitira establecer
las necesidades de la edificacion en cuanto
a su cimentacion, con la finalidad de limitar
las posibles interacciones entre si. Al mismo
tiempo las propiedades mecanicas del terreno
nos permitirdn considerar con mayor eficacia
los costos de la construccion.

En Cuenca el estudio geotécnico no es
obligatorio para la ejecucion de los proyectos
de construccion, aungue la municipalidad
los puede exigir de acuerdo a la tipologia del
proyecto. El costo del estudio geotécnico parte
de laremuneracion minimade los honorarios del
ingeniero de suelos. En el anexo 1 se encuentra
detallado el coste de los estudios dependiendo
las variables del terreno.
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B. Estudio topografico

Contemplar un levantamiento topografico
es esencial para el desarrollo de un proyecto
inmobiliario. El estudio permite establecer los
linderos del solar, determinar la planimetria del
terreno, replantar la edificacion y establecer
los parametros del solar para el diseno del
proyecto.

El municipio de Cuenca exige un mapeo del
terreno paraingresar los tramites respectivos a
la inscripcion del solar, la solicitud de la licencia
urbana y la aprobacion del anteproyecto. El
coste del estudio topografico fluctua respecto
al mercado y a la remuneracion minima, la
cual se encuentra regulada por el colegio
de arquitectos y el colegio de ingenieros del
Ecuador. En el anexo 2 se encuentra detallado
los honorarios por el estudio.



4.4.2 CONSTRUCCION

1. Coste de obra

Ingresar la partida de gastos asociados de la
construccion al estudio de viabilidad conlleva
estimar el coste total de la edificaciony su ritmo
de pago de acuerdo a la ejecucion de la obra.

La manera idonea de estimar los gastos vy
ritmos de ejecucion es mediante el analisis de
la informacion histérica de cada compania, ya
que sus partidas dependen de sus ventajas
competitivas, como: el personal, los gastos
administrativos, proveedores, equipos vy
herramientas, etc.

En Ecuador no se dispone de instituciones
publicas que analicen el modulo basico de la
construccion y determinen un metro cuadrado
promedio dependiendo del uso de la edificacion.
Por lo tanto se trabaja con informacion
perteneciente al mercado que permita su
estimacion del los costes de obra.

A. Estimacion costes de construccion

En una primera instancia es recomendable
establecer las dimensiones de los productos
inmobiliarios y los costos de las calidades
por metro cuadrado, con el fin de disponer la
totalidad de los metros cuadros de construccion
permitidos respecto a la factibilidad econdmica
del mercado.

- Dimension del producto inmobiliario

La zonificacion de la edificacion va ligada a la
informacion obtenida del estudio de mercado.
Enélseconsiderael poder adquisitivodel cliente
para dimensionar el producto inmobiliario.
El resultado de la operacion determina la
cantidad de metros cuadrados construidos
respecto a la capacidad econdémica del cliente
objetivo, permitiendo establecer el programa
arquitectonico del proyecto inmobiliario.
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- Costo del metro cuadrado seguin calidades
constructivas

Partiendo de las tipologias de acabados
disponibles en el mercado, se analizan los
precios de construccion por metro cuadrado,
permitiendo  establecer  las  tipologias
constructivas vy calidades para el proyecto
inmobiliario.

Una vez determinadas las dimensiones del
proyecto v las tipologias constructivas se puede
estimar el Presupuesto de Ejecucion Material
(PEM).

A la cuantia del PEM se le debe agregar los
gastos paralelos de control de calidad, costes
generales del constructor, beneficio industrial,
seguridad vy salud. El coeficiente de relacion
entre el PEM vy el Presupuesto de Ejecucion
material para Contrato (PEC) suele ser mayor
en un 20% aproximadamente, aunque esta



4.4.2 CONSTRUCCION

relacion dependerd de cada caso, y sera un
valor a comprobar de los histéricos de la
empresa constructora. Mediante la estimacion
de PEC se puede establecer el coste global de la
construccion para el estudio de viabilidad.

B. Ritmo de ejecucion y forma de pago

La estimacion de los tiempos de obra son
fundamentales para el estudio de viabilidad, ya
que establecen los egresos correspondiente
del coste de la obra. En Ecuador por lo general,
en los proyectos de construccion se realiza
un pago inicial para comenzar las obra, el cual
corresponde al 30% del PEC. Los siguientes
desembolsos se realizan de acuerdo al ritmo de
la obra, donde se cancela el 70% de cada planilla
presentada. La entrega de las planillas se realiza
de manera semanal o mensual dependiendo del
proyecto y los porcentajes pactados pueden
variar de acuerdo al contratista, tiempo de la
obra o Promotor.

Elritmo de obra de un proyecto de construccion
depende de varios factores que intervienen en
la ejecucion de un proyecto, como: contratistas,
equipos disponibles, proveedores de material,
etc. Para el estudio de viabilidad se utilizaran
tiempos medios de obra que parten de estudios
de proyectos referenciales, los cuales se
encuentran a continuacion en la tabla 4.

C. Retencion de garantia

Al momento de culminar la construccion de una
edificacion se cierra la fase de construccion
mediante la recepcion provisional de obra. En
ella se realiza una inspeccion de desperfectos
por parte de la direccion facultativa, donde el
contratista tiene la responsabilidad de reparar
o remplazar los elementos defectuosos de
obra. Los gastos generados por las averias
corresponde al contratista.

El promotor realiza durante la ejecucion de la
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obra una retencion con referencia a la garantia.
El porcentaje retenido se refleja en las planillas
mensuales o semanales de obra. El porcentaje
retenido de cada certificacion puede variar de
acuerdo al contrato establecido, sin embargo el
porcentaje ronda entre el 5%y 10%.

Transcurrido el tiempo de garantia que estipula
en el contrato pactado entre el promotor vy el
contratista, se realiza la recepcion definitiva
de obra. Aquello significa que el promotor se
encuentra conforme con el proyecto ejecutado
y debe hacer la entrega del porcentaje retenido
en garantia.

En el caso de encontrar averias y de que el
contratista no se haga responsable de ellas, la
garantia puede ser utilizada para solucionar
los desperfectos de obra. Devolviendo en
la recepcion definitiva de obra el porcentaje
restante de la garantia.



D. IVA soportado e impuesto alarenta

En Ecuador las empresas de construccion
implican la retenciéon del IVA en sus servicios
profesionales. El impuesto al valor agregado
corresponde al 12% vy su declaracion al servicio
derentas internas se realiza de manera mensual
(SRI, s.f). El IVA soportado por el promotor
puede ser utilizado como crédito tributario para
sus siguientes declaraciones mensuales.

En el caso de que el SRI establezca que
la persona natural o juridica deba realizar
retenciones enlafuente, el contribuyente debe
retener el 30% del IVAy el 1,75% del impuesto
a la renta por los servicios profesionales
prestados del contratista, siempre que haya un
contracto de construccién de por medio.

El promotor debe declarar las cantidades
retenidas de forma mensual al servicio de
rentas internas.

Tabla 4. Ritmos medios de obras normales de edificacion

Tipo 1 Tipo 2 Tipo 3 Tipo 4 Tipo 5 Tipo 6 Tipo 7
10 meses 12 meses 15 meses 18 meses 20 meses 24 meses Libre
13 038 08 0,5 0,5 04
2,7 3,0 20 1,2 1,4 14
6,0 6,2 3,7 2,0 2,3 2,0
12,0 9,0 6,0 3,0 32 30
14,6 11,6 8,0 4,1, 41 3,8
16,5 12,8 9,5 5,2 5,2 4.7
16,5 128 10,5 6,4 6,2 55
15,1 12,8 11,0 79 7,2 6,4
10,0 12,0 11,0 8,9 8,3 6,8
53 92 11,0 9,5 9,0 70
6,0 9,8 95 9,0 7,0
38 7.2 9,5 9,0 70
50 9,5 9,0 7,0
30 84 8,0 70
1,5 6,0 55 6,0
4,0 4,0 55
25 3,0 42
1,9 25 34
1,5 29
1,1 25
2,0
19
14
1,2
100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
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Fuente: “Manual de gestion inmobiliaria”, Caparrds, A.y otros




4.4.3 HONORARIOS TECNICOS
FACULTATIVOS

Aspectos preliminares

La partida correspondiente a los honorarios
facultativos de los profesionales que
intervienen en el diseno y la construccion de
proyectosenEcuador,sedividenendosfrentes
profesionales de actuacion. Los profesionales
de arquitectura y la ingenieria desarrollan
tareas especificas a lo largo de la ejecucion
del proyecto inmobiliario, con la finalidad de
alcanzar los requisitos del proyecto en calidad,
tiempo vy coste.

A. Honorarios de Arquitectos

El primer frente de intervencion corresponde
a la participaciéon de los arquitectos en el
proyecto de construccion. La actuacion del
gjercicio profesional del arquitecto en Ecuador
parte de realizar los estudios preliminares, el
proyecto ejecutivo, la direccion arquitectonica,
la direccion técnica, la administracion de la

construccion y su fiscalizacion en el proyecto
(CAE, 2011).

El Colegio de Arquitectos del Ecuador (CAE)
reguld la remuneracion minima por tipologia
de actuacion profesional del arquitecto
mediante el reglamento nacional de aranceles
(2011).Enelanexo 2 seencuentralanormativa
respeto al ejercicio profesional y se detallan
los honorarios minimos de las actuaciones.

- Intervenciones y ritmo de pago

La primera intervencion del arquitecto en
el proyecto es el desarrollo de los estudios
preliminares. En él se disena el programa
arquitectonico, teniendo en cuenta las
necesidades del entorno y del usuario. Los
estudios son necesarios para la obtenciéon de
licenciasy permisos.

La fase de diseno y proyecto se refiere a
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determinar el programa arquitecténico, las
especificaciones  constructivas  mediante
el proyecto ejecutivo de la edificacion vy su
presupuesto. La documentacion técnica es
necesaria para el inicio de obra y para los
permisos de construccion.

La direccidon arquitectonica se refiere a la
coordinaciéndelosequiposparalaejecucionde
la obra de acuerdo a los planos suministrados.
Aquella se realiza a lo largo de la obra y tiene
un coste porcentual de acuerdo a las planillas
de obra.

La direccidon técnica se entiende como un
servicio del arquitecto para ejecutar la obra
de acuerdo a las normas de construccion,
especificaciones técnicas y velar por la
calidad de la misma. El servicio tiene un coste
porcentual respecto al ritmo de obra.

La administracion de construccion se refiere



a la organizacion y control economico de
la ejecucion de la obra. En él se desarrollan
las planillas mensuales de obra, los pagos a
proveedores y personal. El costo del servicio
corresponde a un porcentaje del costo total de
la construccion.

La fiscalizacion de la obra, es un servicio de
control vy vigilancia del proceso constructivo,
donde se determina que la calidad, el tiempo
y el coste de la obra corresponda al contrato
pactado. El honorario del servicio es un
porcentaje del costo actualizado de la obra que
se cancela de acuerdo a las certificaciones.

A continuacion se resume en la ilustracion 16
las intervenciones del arquitecto vy se establece
el ritmo de pago de sus honorarios.

llustracion 16. Pago de honorarios segtin actividades del ejercicio profesional del arquitecto en el transcurso del proyecto

Estudios
preliminares

Disefio y
Proyecto

Periodo previd a la ejecucion
de obra
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Direccién
Arquitectonica

Direccién

técnica

Ejecucién de obra

Administracién

e Fiscalizacién
construccion

Periodo posterior ala
ejecucién de obra

Fuente Elaboracién Propia



4.4.3 HONORARIOS TECNICOS
FACULTATIVOS

B. Honorarios de las Ingenierias

Elsegundo puntodeintervenciénenel proyecto
de construccion corresponde a las ingenierias.
El ejercicio profesional se encuentra dividido en
dos puntos de actuacion. El primero es la fase
de estudios y disenos, la cual corresponde a los
estudio de factibilidad, calculd de estructuras
y diseno de redes sanitarias. La segunda fase
se localiza en la ejecucion de la obra, donde
los ingenieros en Ecuador se encuentran
capacitados para realizar la direccion técnica,
administrativa y fiscalizacion de la construccion
de un proyecto.

Los honorarios minimos de las diferentes
intervenciones de la rama de la ingenieria se
encuentran normados mediante el Colegio
de Ingenieros Civiles del Ecuador (CICE). De
acuerdo al convenio ministerial nUmero 000237
del ano 2002 se publicaron los aranceles para
los ingenieros civiles del Ecuador (CICE, 2002).

En el anexo 1 se detalla la normativa acerca
del gjercicio profesional de los ingenieros vy las
herramientas de calculo para los honorarios
mMiNimos.

- Intervenciones y ritmo de pago

La fase de estudios comprende los estudios
de factibilidad donde se desarrollan los
documentos precontractuales para la ejecucion
de una obra. Los estudios de consultoria se
realizan al inicio del proyecto y por lo general
los honorarios parten de un costo porcentual
del monto de construccion de la obra.

Los disefos  sanitarios, hidraulicos vy
estructurales corresponden a la informacion
documental de la edificacion que se realiza
antes de iniciar la construccion. El costo de
los honorarios por los trabajos especializados
se relaciona con un porcentaje del monto de
construccion del estudio.
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Los servicios brindados por los profesionales
de las ingenierias durante la ejecucion de la obra
respecto a la direccion técnica, administrativa y
fiscalizacion aplican sus honorarios mediante
un porcentaje del monto de construccion. Su
ritmo de pago se realiza mediante las planillas
mensuales o semanales y dependen de la
categoria de la obra en ejecucion.

En la ilustracion 17 se encuentra el ritmo de
pago de los diferentes servicios profesionales
de los ingenieros en el tiempo de ejecucion del
proyecto.



C.IVA soportado e impuesto a larenta

En Ecuador las personas naturales vy juridicas
que contratan los servicios de profesionales,
deben cancelar el impuesto al valor agregado
del 12%. Los agentes de retencion designados
por el SRI deben retener el 100% del IVA vy el
8% del impuesto a la renta. Las retenciones
deben ser declaradas mensualmente (SR, s,f).

llustracion 17. Pago de honorarios seguin actividades del ejercicio profesional del ingeniero en el transcurso del proyecto

Direccién Fiscalizacién

Estudios e Administracién
técnica

Periodo previé a la ejecucién
de obra

Periodo posterior ala

Ejecucién de obra : s
ejecucién de obra

Fuente: Elaboracién Propia

38



4.4.4 AUTORIZACIONES Y LICENCIAS

Aspectos preliminares

La siguiente partida de la estructura de
costes corresponde a los gastos asociados
a los tramites municipales. Al momento de
realizar un proyecto inmobiliario se requieren
de permisos, licencias y autorizaciones de
parte de la administracion publica para la
gjecucion de una edificacion  (Gobierno
Auténomo Descentralizado Municipal  del
Cantén Cuenca, s.f). Cada municipio determina
independientemente los costos, tiempos vy
requisitos documentales para cada tramite
requerido. A continuacién se encuentra en la
ilustracion 18 la documentacion necesaria para
iniciar obras en el municipio de Cuenca.

A. Licencia urbanistica
La licencia urbanistica o el certificado

de afectacion es un documento, el cual
indica las restricciones del predio sobre la

llustracion 18. Trdmites municipales en el tiempo de ejecucion del proyecto

Periodo previo a la ejecucion de obras

Aprobacion de
anteproyecto

Aprobacion de
proyecto

Licencia
urbanistica

edificacion a proyectar (Gobierno Autonomo
Descentralizado Municipal del Cantén Cuenca,
s.f). Enélse establecen los metros cuadrados de
construccion, alturas, retiros, valor patrimonial,
etc. Lalicenciaesel primer documento asolicitar
en el municipio de Cuenca para determinar la
viabilidad del proyecto y el coste del tramite
es de 4,20 dolares por el formulario, mas 1,02
dolares por cada metro de frente que posea
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Periodo posterior a la ejecucion de obras

Propiedad
Horizontal

Permiso de
construccion

Fuente: Elaboracién Propia

el solar. El tiempo de tramitacion de la licencia
urbanisticaes de 2 a 5 dias.

B. Aprobacion de
Arquitecténico

anteproyecto

El tramite corresponde a la revision del
proyecto arquitectonico donde se determina
su factibilidad y los estudios necesarios para



su aprobacion. Es necesario realizar el tramite
de aprobacién para la correcta documentacion
del proyecto. El costo del tramite es de 4,02
dolares por el formulario de ingreso mas la tasa
de 4 dolares hasta 150 metros cuadrados de
construccion. En caso de tener un excedente se
sumara 0,04 délares por cada metro cuadrado

C. Aprobacion de proyectos arquitecténicos

Una vez obtenidos los requisitos del
anteproyecto se puede tramitar la aprobacion
del proyecto arquitectonico. La entrega
de la documentacion debe incluir los
estudios solicitados en el anteproyecto
para posteriormente tramitar el permiso de
construccion para inicio de obra. El coste
del tramite es de 6 dolares por el formulario
mas la tasa de 4 dolares hasta 150 metros
cuadrados de construccion. El costo del
excedente se mantiene en 0,04 ddélares por
cada metro cuadrado (Gobierno Auténomo

Descentralizado Municipal del Cantén Cuenca,
s.f).

D. Aprobaciéon de construcciéon Mayor

La autorizacion de construccion es el tramite
para iniciar obras y tiene un costo de 4,02
ddlares por el formulario mas 10 dolares como
tasa minima hasta 120 metros cuadrados. El
area de intervencién excedente se multiplicara
por 0,10 ddlares y se sumard con los costos
minimos antes mencionados.

E. Declaratoria bajo régimen de propiedad
horizontal

El trémite correspondiente a la division de una
parcela en distintos inmuebles independientes
que poseen un porcentaje del total, es la division
de propiedad horizontal. La declaratoria tiene
uncostede 20ddlares comotasaminimade 200
metros cuadrados y un coste adicional por el
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excedente de 0,10 ddlares por metro cuadrado
(Gobierno Autonomo Descentralizado
Municipal del Cantén Cuenca, s.f).

F. Aprobacion de anteproyectos de lotizacion
y aprobacion de lotizacion

Mediante el tramite se obtiene la revisidon
técnica vy los requisitos de factibilidad para el
solar. El coste del tramite es de 0,18 por mil
del valor del avaltio del solar mas el costo del
formulario de 4,02 ddlares.

G. Tiempos de duraciéon de los permisos y
autorizaciones

El tiempo que toman los tramites referentes
a licencias y permisos dependen de cada
municipio. En la ciudad de Cuenca el tiempo
maximo de respuesta por tramite es de 3 a 10
dias laborales.



4.4.5 IMPUESTOS Y SEGUROS

Aspectos preliminares

La siguiente partida corresponde a la
cancelacion de impuestos, seguros y tasas
que genera el desarrollo de un proyecto
inmobiliario. En Ecuador el promotor tiene la
obligacion de tributar debido a la propiedad
de bienes inmuebles. Los impuestos y tasas
correspondientes varian de acuerdo municipio
dondeselocalizael proyecto. Almismotiempo el
promotor genera impuestos sobre su actividad
economica, los cuales deben ser cancelados al
servicio de rentas internas.

1. Impuesto sobre bienes inmuebles

El codigo organico de organizacion territorial
establece que los gobiernos autonomos
descentralizados tienen la competencia de
establecer y actualizar el valor catastral de las
propiedades. El valor del catastro de los solares
sirve como base para determinar los impuestos
a tributar. El municipio de Cuenca establece

en la ordenanza de aprobacion del plano de
valor del suelo urbano, urbano parroquial vy
rural, la manera de obtener el avallo del predio
para el periodo en transcurso. En el anexo 3
se encuentran los factores de correccion vy la
forma de calculo del avalto.

A. Impuesto predial

El gobierno descentralizado del cantén Cuenca
establece los impuestos prediales de acuerdo
a la localizacion del solar, aunque la ley del
COOTAD (2019) en el articulo 504 establece el
rango de porcentajes aplicables sobre el tributo.

Los predios ensuelo urbanoy urbano parroquial
tienen una banda impositiva aplicable de 0,25
por mil hasta 5 por mil sobre el avallo del
solar para determinar el tributo a cancelar. Los
predio rurales tienen una banda impositiva de
0,25 por mil hasta 3 por mil sobre el avaltio del
solar. Las deducciones respecto al impuesto
son de acuerdo al tiempo de cancelacion de
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los mismos. Entre los seis primeros meses del
ano se aplicara un descuento del 10% hasta
el 1% progresivamente por cada quincena
transcurrida.

B. Tasas y contribuciones especiales de
mejoras

El codigo organico de organizacion territorial
autonomia y descentralizacion establece que
los gobiernos autonomos descentralizados
pueden establecer tasas municipales vy
metropolitanas por la prestacion de servicios.
Las tasas pueden corresponder a servicios
publicos, como: alcantarillado, servicios
administrativos, agua potable, recoleccion de
basura, bomberos, etc. El pago de las tasas se
realizan anualmente a menos que correspondan
a trémites y servicios municipales.

En el caso de que se realicen mejoras en el
sector donde se localiza el solar, se produciran
contribuciones especiales para compensar



la construccion de obra publica. Las
mejoras pueden ser de caracter vial, aceras,
alcantarillado, parques, plazas, etc. El pago
y plazo de las mejoras se realiza mediante
un calendario determinado por el municipio
correspondiente.

2. Impuesto sobre actividad econémica

En Ecuador realizar una actividad econdmica
conlleva a realizar un registro Unico del
contribuyente, declarar mensualmente sus
transacciones y el pago anual del impuesto
a la renta. Los impuestos son recaudados vy
establecidos por el municipio correspondiente
y por el servicio de rentas internas del Ecuador.

A. Patente municipal
En la ordenanza sobre la determinacion,

Administracion, control y recaudacion del
impuesto de patentes municipales (2012)

Tabla 5. Tabla de la tarifa del impuesto de patente

DESDE US ($)

500,00
1.000,01
5.000,01
10.000,01

20.000,01
50.000,01
100.000,01
300.000,01
500.000,01
3.000.000,01
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HASTA US ($)

1.000,00
5.000,00
10.000,00
20.000,00
50.000,00
100.000,00
300.000,00
500.000,00
3.000.000,00

En adelante

IMPUESTO A LA FRACCION
BASICA US ($)

10,00
12,00
20,00
32,50
59,50
146,50
301,50
961,50
1.681,50

11.431,50

Fuente: Elaboracién propia a partir de la Municipalidad de Cuenca

IMPUESTO SOBRE
FRACCION EXCEDENTE

0,00%
0,20%
0,25%
0,27 %
0,29%
0,31%
0,33%
0,36 %
0,39%

0,42%



4.4.5 IMPUESTOS Y SEGUROS

de Cuenca se determina que los distintos
contribuyentes deben obtener una patente
municipal  para realizar una actividad
economica. El articulo 7 de la ordenanza
establece que la base imponible dependera del
tipo de contribuyente y sus responsabilidades.
El impuesto maximo es de 25.000 dodlares vy
su forma de pago es anual. A continuacion se
encuentra en la tabla 5, las tarifas respecto al
pago de la patente.

B. Impuesto a larenta

Las declaraciones de los ingresos y egresos
sobre la actividad econdmica se deben realizar
de maneramensual. El resultado de la sumatoria
correspondera a la base imponible. El pago del
impuesto se efectua entre los meses de marzo
y abril dependiendo del tipo de contribuyente
(SRI, s.f). A continuacion se encuentra la tabla
6 donde se indican las tarifas para calcular el
impuesto.

Tabla 6. Pago del impuesto a la renta para el ano 2020

IMPUESTO A LA FRACCION IMPUESTO SOBRE

BASICA FRACCION EXCEDENTE
0,00 0,00%
0,00 500%
155,00 10,00%
515,00 12,00%
950,00 15,00%
4.194,00 20,00%
8.518,00 25,00 %
13.925,00 30,00 %
22.572,00 35,00%

Fuente: Elaboracion propia a partir del servicio de rentas internas del Ecuador

FRACCION BASICA EXCESO HASTA
0,00 11.315,00
11.315,00 14.416,00
14.416,00 18.018,00
18.018,00 21.639,00
21.639,00 43.268,00
43.268,00 64.887,00
64.887,00 86.516,00
86.516,00 115.338,00
115.338,00 En adelante
3. Seguros

En Ecuador para desarrollar un proyecto
inmobiliario o de construccion no es obligatorio
la adquisicion de un seguro de responsabilidad
civil. En mercado oferta seguros con diferentes
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costos y ritmos de pago, por lo tanto es
necesario cotizar el seguro dependiendo del
proyecto.



4.4.6 GASTOS DE GESTION

Aspectos preliminares

La penultima partida de la estructura de
costes corresponde a los gastos de gestion y
comercializacion de un proyecto inmobiliario.
La administracion permitira el flujo del proyecto
inmobilario, mientras el equipo de marketing
desarrolla la estrategia de ventas.

Gastos de gestion

Las partida referida a los gastos de gestion de
un proyecto inmobiliario se refiere a los costes
administrativos vy gerenciales del promotor
o entidad que se encargara de la ejecucion
del proyecto. La gestion del proyecto se debe
llevar a cabo mediante profesionales altamente
calificados y su coste corresponde a un
porcentaje de la inversion. Entre las multiples
actividades que desarrolla la administracion se
encuentran:

-Estudios preliminares paraobtener laviabilidad
del proyecto

- La declaracion de los impuestos ante el SRI.
- Adquirir los tramites, licencias y autorizacion
correspondientes  para  la  adquisicion,

construccion y venta de la promocion.

- Redactar las bases de contrataciéon para la
construccion del proyecto.

- Establecer los departamentos necesarios
de comercializacion, diseno, construccion vy
financiero.

- La adquisicion de un solar vy los estudios de
factibilidad del proyecto.

- Establecer la estrategiay el control econémico
de la promocion.
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- Gestionar las operaciones mercantiles para el
desarrollo de la promocion

La gestion del proyecto debe satisfacer los
requisitos de los interesados, alcanzando
los objetivos de coste, tiempo vy calidad del
proyecto.



4.4.7 GASTOS DE COMERCIALIZACION

Gastos de comercializacion

La venta de las unidades de una promociéon
inmobiliaria generan costes que acompanan la
estrategia publicitaria y los gastos por ventas.
Las dos partidas comprenderan el coste total
de la comercializacion y reflejaran el ritmo de
pago de las mismas.

La primera partida corresponde a los gastos
por ventas, los cuales tienen un coste entre el
2%y 4% del importe total de la promocion. Las
actividades que se desarrollan en las ventas de
las unidades del proyecto inmobiliario son:

- Las comisiones por ventas (un porcentaje por
unidad vendida que se entregara al vendedor).

- La estrategia comercial y descuentos por
compras (ventas de unidades en planos,
primeras ventas, etc).

La segunda partida se refiere a los gastos
publicitarios, los cuales generan un gasto
entre el 0,5% al 1,5% del importe total de la
promocion. Las actividades pertinentes a la
partida pueden ser:

- La estrategia de medios (establecer los costes
de los medios).

-Lacampana publicitaria (determinar los medios
de publicaciony la estrategia publicitaria).

- Construccion y diseno del stand publicitario
para ferias y eventos inmobiliarios.

- Construccion de un piso piloto.
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4.4.8 GASTOS FINANCIEROS

Aspectos preliminares

EnEcuadorseutilizandos manerasde asegurar
las cantidades entregadas al promotor para
la adquisicion de una vivienda o unidad. La
primera forma es a realizar un contrato de
compra venta que sea de mutuo compromiso.
La siguiente forma es mediante avales de un
fideicomiso, que permita asegurar los ingresos
en concepto de ventas.

El aval permite a los promotores garantizar las
cantidades entregadas por los clientes en caso
de que el proyecto inmobiliario no termine en
las condiciones establecidas y a su vez que la
entidad financiera entregue las cantidades
seglin transcurra la ejecucion de la obra.

1. Aval

El aval es un recurso que otorgan las
instituciones financieras, donde son las

encargadas de gestionar y asegurar las cuotas
entregadas del adquirente al promotor.
Para poder adquirir un aval es necesario
tener los planos aprobados por el municipio
correspondiente y los permisos necesarios
para la ejecucion de la obra. De esta manera se
puede vender en planos y asegurar las cuotas
entregadas.

El aval posee un costo financiero a cargo del
promotor, donde las cuotas de los adquirentes
se entregan de acuerdo al cronograma vy
avance de la obra.

A. Interés legal del dinero

El interés legal del dinero depende de la
tasa fijada por las instituciones financieras,
en Ecuador ronda entre el 0.5% vy el 1%. La
sumatoria del interés mas las cantidades
entregadas por los clientes corresponden al
monto por asegurar.
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B. Coste de aval financiero

El aval posee un coste que ronda entre el 3%
y 5% del valor del contrato. El importe puede
variar de acuerdo al fideicomiso.

C. Ritmo de pago

Al momento de adquirir un aval es importante
tener en cuenta el cronograma de ventas
estimadas, el cual generara un coste financiero
en el periodo de ejecucion de la obra que
corresponde al promotor. Al mismo tiempo
el cronograma representa los porcentajes
entregados al promotor para la construccion
del proyecto.
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En la siguiente seccién se establece la
metodologia a seguir para el desarrollo del
estudio de viabilidad de proyectos inmobiliarios
en la ciudad de Cuenca, Ecuador. El estudio de
viabilidad se encuentra dividido en cuatro fases
de estudio, que permitiran evaluar diferentes
factores en cada proyecto inmobiliario v
compararlos entre si. En la ilustracion 19 se
representa el proceso del estudio de viabilidad
planteado y su secuencia de actividades.

La metodologia inicia con la seleccion de
solares de interés que tienen cualidades para
generar un proyecto inmobiliario, como: lotes
que se encuentren en venta, solares con una
topografia que permita edificar, predios con una
area llamativa e infraestructura que permitan
su conexion con la ciudad y a su vez que se
encuentren en suelo edificable de la ciudad.

A continuacion se establece la metodologia
empleada para cada estudio de viabilidad.

llustracion 19. Flujograma de la metodologia empleada para el estudio de viabilidad
Nuevo Terreno

: A A

No apto para Noesde
Construccion : interés

Si
Estudio de
viabilidad
comercial

Localizar Estudio de
viabilidad

solares de
interés urbanistica

Estudio de
viabilidad
econémica

Estudio de
viabilidad
financiera
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Definir
> 1 <
promocion

- Redefinir
: Programa

Noes
rentable

Valorar proyectos

inmobiliarios

Fuente: Elaboracién Propia



5.1ESTUDIO DE VIABILIDAD
URBANISTICA

La primera fase para iniciar el estudio de
viabilidad urbanistica corresponde a los andlisis
de los solares seleccionados en relacion a la
normativa urbanisticay edificatoria de la ciudad.
La finalidad del estudio urbanistico es conocer
;qué se puede edificar? y ;como se pueden
aprovechar los metros cuadrados permitidos
de construccion en el solar?. A continuacion
se describen las actividades necesarias para
el desarrollo del estudio urbano de cada solar
seleccionado.

El estudio urbanistico inicia ubicando los
predios en el geoportal del Municipio de
Cuenca (http://ide.cuenca.gob.ec/geoportal-
web/viewer,sf), con la finalidad de determinar
el nimero catastral del predio, las coordenadas,
el frente, el propietario, el estado, el area de
terreno vy de las construcciones existentes. La
informacion permitira definir los solares y su
espacio de actuacion.

Una vez obtenida la ficha catastral del predio se
puede continuar con el estudio de los solares
respecto a la normativa que regula el uso del
suelo urbano y rural en Cuenca. ElI Plan de
Desarrollo y Ordenamiento Territorial (PDOT)
tiene el propdsito de establecer las pautas
urbanisticas de expansiony el aprovechamiento
del suelo, respecto a los sectores que
componen la ciudad de Cuenca. El siguiente
enlace  (http://www.cuenca.gov.ec/?q=page
planordenamiento) contiene la informacion
referente al PDOT.

La etapa final del estudio urbanistico consiste
en consultar al departamento de direcciéon de
planificacion de la Municipalidad de Cuenca,
la informacion referente a las restricciones vy
condicionantes de la edificacion a implantar
en el solar. Normalmente es conveniente que
esta actividad se realice conjuntamente con la
solicitud de la licencia urbanistica pero para la
metodologiadeltrabajoserealizaraunaconsulta

49

a un técnico del departamento. La informacion
entregada por la direccion de planificacion
ayudara a definir el area de construccion, las
areas verdes necesarias, la maxima altura de la
edificacion permitida, el lote minimo, los retiros
con la via publicay con los solares adyacentes.

Mediante la recopilaciéon de toda la informacion
antes mencionada se puede establecer
la viabilidad urbanistica de los proyectos
inmobiliarios y tomar una decision de continuar
0 buscar un nuevo solar para su estudio. Es
importante tener en cuenta que el resultado
del estudio ayudara a determinar el programa
funcional de la promocion, estableciendo las
areas de intervencion en el solar seleccionado.

En la ilustracion 20 se resumen las actividades
y el flujo de la metodologia utilizada para el
desarrollo del estudio de viabilidad urbanistica
de cada solar seleccionado.



llustracion 20. Diagrama de flujo de la metodologia del estudio de viabilidad urbanistica

Estudio de viabilidad urbanistica

Consultar el Plan de Investigar parametros
Desarrollo y Ordenamiento técnicos en el departamento de
Territorial (PDOT) direccidn de planificacién

Ubicar solares en el geoportal
del Municipio de Cuenca

Definir la informacién y el
area de intervencion disponible IS >
enlos solares

Buscar un nuevo solar

Fuente: Elaboracion propia a partir de Llinares (2001)
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5.2ESTUDIO DE VIABILIDAD COMERCIAL

La siguiente fase del estudio de viabilidad
corresponde al andlisis del mercado respecto a
la promocion inmobiliaria a desarrollar. El fin del
estudio de viabilidad comercial es determinar
;Quiénes son los interesados? y ;Cuales son
sus necesidades o requisitos?, de tal manera
que el proyecto responda a la demanda actual
del mercado. A continuacion se detallan las
actividades que componen la metodologia del
estudio comercial para alcanzar los objetivos
planteados.

La primera actividad de la metodologia
planteada, es analizar el mercado actual
mediante la busqueda de promociones
inmobiliarias con una tipologia especifica en el
sector de intervencion. Se explorara en paginas
web de promociones y portales inmobiliarios
para determinar la oferta actual del mercado
y sus precios de venta del metro cuadrado.
La recopilacion de informacion ayudara a
determinar la oferta y demanda sobre una

tipologia de proyecto o edificacion, con el fin
de dirigir el proyecto inmobiliario a un mercado
potencial.

La siguiente etapa consiste en organizar
las  promociones inmobiliarias de acuerdo
a sus acabados, dimensiones, tipologias vy
ubicaciones. La clasificacion de los proyectos
brindara una amplia vision sobre el mercado
objetivo, permitiéndonos proponer un proyecto
que responda a las necesidades actuales de los
posibles usuarios.

El tercer punto en el estudio comercial, es
la homogeneizacion del precio de venta del
metro cuadrado de una tipologia especifica
de proyecto inmobiliario. Para su estimacion
se tendrd en cuenta el precio promedio de
venta del metro cuadrado, de acuerdo a las
calidades de las promociones antes estudiadas.
Determinar el precio de venta de un proyecto
inmobiliario es de suma importancia, ya que
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aqueldeberesponderalafactibilidadecondmica
del mercado objetivo y a la rentabilidad del
proyecto.

Una vez determinadas las cualidades y el
precio de venta del proyecto inmobiliario, es
posible definir el programa arquitectonico de
cada promocion inmobiliaria y continuar con el
estudio de viabilidad.

En la ilustracion 21 se encuentra el diagrama
de flujo del estudio de viabilidad comercial,
donde se indican los procesos a seguir en la
metodologia planteada.



llustracion 21. Diagrama de flujo de la metodologia del estudio de viabilidad comercial

Estudio de viabilidad comercial

Buscar tipologias en el sector, Clasificar la oferta existente
referente al proyecto SR S segun el precio de ventay sus
inmobiliario de interés propiedades

Homogeneizar el precio de
venta segun tipologias

Buscar un nuevo sector
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Definir el precio de ventay las
cualidades del proyecto | RREEEEEEEE B
inmobiliario

Fuente: Elaboracién Propia



5.3 ESTUDIO DE VIABILIDAD
ECONOMICA

La tercera fase del estudio de viabilidad
se compone de la definicion del proyecto
inmobiliario mediante la informacion obtenida
del estudio urbanistico y el estudio comercial.
En él se determina la tipologia, el precio de
venta del metro cuadrado, las unidades de
ventay las calidades del proyecto.

Una vez determinado el programa
arquitectonico es posible iniciar con el
desarrollo de los siguientes estudios de
viabilidad.

La penultima fase corresponde al estudio
de viabilidad econdmica, donde se requiere
analizar los egresos e ingresos del proyecto
inmobiliario durante toda su ejecucion. La
finalidad del estudio es estimar el flujo de
caja a lo largo del eje temporal del proyecto
y determinar la rentabilidad de la promocién
inmobiliaria propuesta. A continuacion se
establecen las actividades a realizar en la

metodologia planteada para obtener el estudio
de viabilidad del proyecto.

La primera actividad es la recopilaciéon de la
informacion de la estructura de costes, en
donde se investigan los gastos que dependen
de la ubicacion del solar y de los costes
propios del promotor en Ecuador. Los costes
por ubicacion del proyecto inmobiliario se
determinan de acuerdo a la municipalidad
correspondiente, como: permisos, tasas,
licencias, etc. Los costes del promotor
corresponden a los gastos generados por
construccion, honorarios, impuestos y tasas
estatales. Una vez establecidas las partidas de
la estructura de costes se determinara el coste
total de la promocion.

La segunda actividad de la metodologia es
estimar los ingresos del proyecto, los cuales se
definen mediante el precio y ritmo de venta de
las unidades de la promocion.
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Una vez establecidos los ingresos y egresos,
se ubicaranen el eje temporal de ejecucion del
proyecto, con la finalidad de establecer el flujo
de caja de cada promocion. Para cada proyecto
inmobiliario se establecerd un eje temporal
distinto, los cuales se representaran mediante
graficos.

Por ultimo se analizara el flujo de caja, a partir
del cual se determina la rentabilidad econdmica
de cada proyecto. Si la promocion es viable
se continuara con el estudio financiero, caso
contrario, se debera redefinir el programa de
la promocion o seleccionar un nuevo solar. Los
resultados de las acciones se reflejan mediante
indicadores y a su vez se muestran en tablas y
graficos.

Enlailustracion 22 se resume el flujograma de
la metodologia planteada para el estudio de
viabilidad econdmica.



llustracion 22. Diagrama de flujo de la metodologia del estudio de viabilidad econémica

Promocién inmobilaria Estudio de viabilidad econémica

Redefinir proyecto o buscar un nuevo solar

No

Estimar los costes de la
promocidn inmobiliaria
: : Si
Definir la promocién Establecer el flujo de caja de Analizar la rentabilidad
inmobiliaria tipo de B e acuerdo al eje temporal del e econémica de la .
cada solar proyecto promocion

Estimar los ingresos de
la promocién inmobiliaria

Fuente: Elaboracién Propia
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5.4 ESTUDIO DE VIABILIDAD FINANCIERA

La Ultima fase del estudio de viabilidad
corresponde al analisis del factor financiero
dentro del flujo de caja de cada promocion.
En él se establecen diversas formas de
financiamiento que permitan el desarrollo del
proyecto alo largo de su tiempo de ejecucion. A
continuacion se indica el proceso utilizado en la
metodologia para la elaboracion del estudio de
viabilidad financiera.

Laprimeraactividad de lametodologia es definir
los posibles escenarios que puedan afectar al
flujo de cajay produzcan nuevas condicionantes
que requieran otros métodos de financiacion.
Cada escenario propuesto modifica el flujo de
caja, donde se pueden incluir variaciones en los
tiempos de construcciony ventas, la entrega de
unidades a cambio de un porcentaje del solar,
préstamos hipotecarios, etc. Los proyectos
inmobiliarios estudiados se desarrollaran bajo
los mismos escenarios establecidos, con la
finalidad de posteriormente compararlos.

La siguiente actividad es definir las diversas
formas y fuentes de financiacion. Para ello
se consultara a las instituciones financieras
ecuatorianas en sus plataformas web, sus
métodos de financiacion y sus costes por los
servicios prestados. Es necesario determinar
los métodos de financiacion posibles para lograr
la rentabilidad financiera de la promocion.

Una vez determinados los escenarios v
las fuentes de financiacion se integraran
los aspectos financieros a los proyectos
inmobiliarios, permitiendo realizar el andlisis de
su rentabilidad financiera. Los resultados de las
acciones se reflejan en indicadores. A su vez se
muestran en tablas y graficos.

Silos proyectos resultan inviables se estudiaran
nuevas formas de financiacion o en caso
contrario se iniciara la ultima etapa de la
metodologia.
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La Ultima actividad consiste en presentar los
resultados de los estudios de viabilidad de cada
proyecto inmobiliario, mediante la elaboracion
de sus perfiles de inversion. La finalidad de la
etapa es establecer los estandares de criterio
para comparar los productos inmobiliarios
entre siy valorarlos de una manera adecuada.

Enlailustracion 23 se establece el diagrama de
flujo de la Ultima fase de la metodologia, donde
se elabora el estudio de viabilidad financieray la
valorizacion de los proyectos inmobiliarios.



llustracion 23. Diagrama de flujo de la metodologia del estudio de viabilidad financiera

Estudio de viabilidad financiera Valoracion de proyectos inmobiliarios

Redefinir fuentes de financiacion
0PN N

No

Anilisis de |a Si Comparar los perfiles de
rentabilidad financiera |JEEEEEES . Viable RIS > inversion entre los proyectos
inmobiliarios

Establecer posibles Determinar fuentes de

financiacion

escenarios que afecten el
proyecto inmaobiliario de la promocién

Fuente: Elaboracién Propia
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6.1 INTRODUCCION

En el siguiente capitulo se desarrollaran los
estudios de viabilidad urbanistica, comercial,

econdmica vy financiera de tres solares
seleccionados en la ciudad de Cuenca. La
investigacion comprendera el analisis de

los factores que provienen del entorno vy
que inciden sobre el proyecto inmobiliario,
permitiendo obtener una estimacion correctay
proyeccion de si mismo.

Los solares de interés se encuentran ubicados
en diferentes sectores de la ciudad, donde
los proyectos inmobiliarios deben responder
a diferentes necesidades de los mercados
objetivos vy restricciones urbanisticas. En la
ilustracion 24 se aprecianlas parroquias urbanas
donde se ubican las parcelas seleccionadas.

Los casos de estudio poseen cualidades
diferentes, en lo que se refiere a area,
restricciones urbanisticas, costo del metro
cuadrado de solar, costo del metro cuadrado

llustracion 24. Localizacién de los solares en las parroquias urbanas de la ciudad de Cuenca

HERMANO MIGUEL

de construccion, etc. Las diferentes propuestas
inmobiliarias  brindardn  resultados acerca
de su rentabilidad y viabilidad, permitiendo
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MACHANGARA

HUAYNA CAPAC

Fuente: Elaboracion Propia

compararlas vy establecer sus perfiles de
inversion respecto a cada producto inmobiliario
propuesto.



6.2 DESCRIPCION DE LOS SOLARES

Primer solar

El primer lote seleccionado para el estudio
se encuentra ubicado en la parroquia urbana
Huayna Cépac, al sur de Cuenca. Su locaciéon
es privilegiada debido a su conectividad vy
cercania al centro de la ciudad. Los usos que
componen el &rea urbana del sector son
principalmente residenciales por su alto niimero
de edificaciones unifamiliares y multifamiliares
que se encuentran en él.

El solar se localiza junto a importantes hitos vy
equipamientos como son la autopista Azogues-
Cuenca, las margenes del rio Yanuncay vy la
Universidad del Azuay. La autopista Azogues-
Cuenca es la conexion vial que atraviesa la
ciudaddeesteaoesteysujerarquiaesde primer
orden. El segundo hito corresponde al amplio
corredor verde generado por las margenes del
rio, en el que se encuentran diversas areas de
recreacion y ocio. El tercer hito que se ubica en

la parroquia es la universidad del Azuay, siendo
la segunda universidad mas importante de la
ciudad, lo cual genera una gran afluencia de
personas en el sector.

El predio propuesto se ubica entre la calle
de los Canarios vy las Gaviotas en un solar
esquinero con dos frentes. Se compone de 3
solares pertenecientes a un mismo propietario,
llegando a poseer un area de 885 metros
cuadrados. Actualmente no se encuentran
edificaciones existentes y esta conectado con
la infraestructura de la ciudad.

En lailustracion 25 se puede observar la forma
rectangular del solar y la composicion del
entorno urbano. Ademas, cabe recalcar que los
predios adyacentes a los seleccionados poseen
edificaciones residenciales y la manzana se
encuentra consolidada.
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llustraciéon 25. Ubicacién de solar en parroquia Huayna Capac
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Segundo solar

El segundo predio seleccionado se encuentra
ubicado en la parroquia urbana Machangara
al este de la ciudad. Este sector se encuentra
actualmente (Abril, 2021) en desarrollo, y el uso
de suelo que predomina es de tipo residencial.
El mayor porcentaje del area que comprende
la parroquia se encuentra sin edificar y consta
de grandes areas verdes. Sin embargo, cabe
recalcar que la mayor parte de edificaciones
construidas corresponden a urbanizaciones
cerradas, con viviendas unifamiliares aisladas
gue poseen areas exteriores extensas.

El sector en el que se ubica la parcela en estudio
se encuentra distante al centro historico vy su
principal conexion con la ciudad es mediante
la autopista Cuenca-Azogues, que permite

atravesar la ciudady conectarla con las distintas
parroquias.

El predio urbano se encuentra entre las calles
secundarias Cultura Challuabamba vy la calle
sin nombre, posee una area de 3849 metros
cuadrados y se destaca que actualmente
(Abril, 2021) no se encuentran edificaciones
existentes. El terreno estd conectado a la

infraestructura de la ciudad, por lo que posee
todos sus servicios basicos.

En la ilustracion 26 se puede observar que
el solar se emplaza en una esquina y posee
una gran longitud frente a la via Cultura
Challuabamba vy hacia la calle sin nombre. En
los lotes adyacentes se emplazan viviendas
aisladas, urbanizaciones cerradas y lotes sin

edificar, por lo tanto la manzana se encuentra
aun en consolidacion.
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llustracioén 26. Ubicacién de solar en parroquia Machdngara
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6.2 DESCRIPCION DE LOS SOLARES

Tercer solar

La tercera parcela se localiza en la parroquia
urbana Hermano Miguel al norte de la ciudad,
comprende tres sectores importantes que son
el parque industrial, la zona residencial y el area
comercial, teniendo como resultado una amplia
diversidad de tipologias edificatorias.

La primera tipologia de edificaciones que se
encuentran en el sitio son de caracter industrial,
en esta zona se ubican grandes empresas que
poseen naves industriales para la producciéon y
comercializacion de sus productos. Por esto, el
suelo industrial de la parroquia es un nicho de
mercado, ya que posee conexiones a toda la
ciudad y permite el desarrollo de la ciudad.

El segundo uso del suelo comprende el area
residencial, donde se ubica un alto porcentaje
de viviendas multifamiliares de baja altura, se
ubicanenellos limites de la parroquiay la mayor

parte comprenden viviendas adosadas.

El solar se encuentra en el limite del parque
industrial, teniendo un frente hacia la calle paseo
rio Machangara, la cual es una via secundaria
de escaso flujo vehicular. Comprende un éarea
de 2644 metros cuadrados, donde no se
encuentran construcciones existentes.

En la ilustracion 27 se puede observar que el
solar posee una forma rectangular, donde el
frente de mayor tamano se ubica en paralelo
a la calle paseo rio Machangara. Los solares
adyacentes se encuentran por el momento sin
edificar a pesar de que en frente se encuentran
naves industriales.

61

llustracion 27. Ubicacién de solar en parroquia Hermano Miguel
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Recopilacion de informacion

A continuacion se resume la informacion
relevante sobre los solares para el desarrollo
de un proyecto inmobiliario. En esta se tiene
en cuenta factores como el area del terreno,
la morfologia, los usos de suelo, la tipologia
de edificaciones y proyectos inmobiliarios
existentes.

En la tabla 7 se puede observar que el solar
ubicado en la parroquia Huayna Cépac
posee la menor area de suelo de los solares
seleccionados, ya que se localiza en una zona
urbana constituida. Los solares en la parroquia
Machangara y Hermano Miguel se ubican en
sectores de desarrollo y crecimiento, lo que
permite la adquisicion de predios de mayor
tamano.

Respecto alosusosdelsuelode las edificaciones
se puede destacar que el uso predominante es

Tabla 7. Informacién acerca de los solares seleccionados

Ubicacién Huayna Cépac Machéngara Hermano Miguel

Forma del solar

885m2

3.849 m2

Area 2.644m2

Industrial - Comercial -

REsiaenial Residencial

Usos de suelo Residencial

Naves industriales - viviendas
unifamiliares

Lotizaciones - viviendas
unifamiliares

Viviendas unifamiliares -
multifamiliares

Tipologias

Fuente: Elaboracion Propia
en la parroquia Machangara es importante
nombrar que los proyectos de urbanizacion
tienen una gran demanda en el sector.

el residencial, a pesar de que en la parroquia
Hermano Miguel el suelo industrial representa
un nicho de mercado importante. Finalmente,
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6.3. ESTUDIO DE VIABILIDAD
URBANISTICA

A continuacion se analizan los solares
seleccionados de acuerdo a sus propiedades
urbanisticas, que incidirdan en la proyeccion
de las diferentes tipologias de proyectos
inmobiliarios.

Las caracteristicas urbanisticas de cada solar se
recopilaron del geoportal de la municipalidad
de Cuenca. La informacion registrada de cada
uno establece su nimero catastral, la ubicacion
geografica, el nimero de predio (Solar), el area
delpredio, el dareadelas edificaciones existentes,
la longitud del frente con la via publica, el estado
de los solares y los puntos de coordenadas
geograficas que delimitan el lindero de cada
solar.

El resultado del andlisis determinard las
caracteristicas de los solares, sobre los cuales
se aplicaran los diferentes pardmetros técnicos
establecidos por la municipales de Cuenca.

6.3.1 Andlisis de solares (Predios)
Primer solar

El solar ubicado en el sector Huayna Capac se
compone de tres solares que comprenden los
predios 4, 5y 6 de lamanzana 47/ del sector.

Las areas registradas de los predios en el
municipio, corresponden a 380, 252 y 253
metros cuadrados, las cuales juntas registran
una area total de 885,78 metros cuadrados y
sin construcciones existentes en los solares.

El frente conjunto de los solares es de 60,5
metros de longitud, los cuales se encuentran
conectados con dos vias publicas en un predio
esquinero.

El estado de los solares establece que aquellos
se encuentran aprobados y que son aptos para
la construccion de edificaciones.
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A continuacion en la tabla 8 se representa la
informacion perteneciente al registro de los
solares por el municipio de Cuenca.



Tabla 8. Informacion de los predios urbanos ubicados en la parroquia Huayna Cdpac

PREDIO URBANO - 1201047004000 PREDIO URBANO - 1201047005000 PREDIO URBANO - 1201047006000

Titulos emitidos Titulos emitidos Titulos emitidos

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Municipalidad de Cuenca
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6.3.1 ANALISIS DE SOLARES

Segundo solar

El segundo solar de interés se ubica en la
parroquia Machangaray el predioes el nimero
24 de la manzana 21 del sector. El area del
lote es de 3.844,96 metros cuadrados, con un
frente ala via publica de 209 metros.

En el registro municipal el solar consta como
un predio aprobado y apto para edificar. En
la tabla 9 se puede observar el registro del
solar por parte de la municipalidad de Cuenca
donde se detallan las propiedades urbanisticas
del solar.

Tercer solar

Enlatabla 10 se puede observar el registro del
solar ubicado en la parroquia Hermano Miguel.
El solar es el nimero 4 de la manzana 60 del
sector. Aquel posee una area de 3.060,36
m2 donde no se encuentran edificaciones

Tabla 9. Informacién de los predios urbanos ubicados en la
parroquia Machdngara

PREDIO URBANO - 1701021024000

Tabla 10. Informacién de los predios urbanos ubicados en la
parroquia Hermano Miguel

PREDIO URBANO - 1401096004000

Titulos emitidos

Titulos emitidos

CEDRUC 0103419834

NOMBRES PADILLA CARDENAS JUAN CARLOS
DIRECCION VIA ANTIGUA A NULTI

AREAS Terreno: 3844 Costruccion: 0
FRENTES Frente 209

ESTADO PREDIO APROBADO

FECHA 01-JUL-09

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Municipalidad de
Cuenca

existentes. El lote tiene un Unico frente de 74
metros con lavia publica. Actualmente el predio
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CEDRUC 0190304280001

NOMBRES CONGREGACION DE HERMANAS DOMINICAS DE LA
DIRECCION RIO MACHANGARA/L:4

AREAS Terreno: 3060.3 Costruccion: 0

FRENTES Frente 74

ESTADO PREDIO APROBADO

FECHA 24-DEC-20

Fuente: Elaboracion propia a partir de la Municipalidad de
Cuenca

se encuentran aprobado por el municipio de
Cuenca para su edificacion.



Recopilacion de informacion

En la tabla 11 se resumen las propiedades
urbanisticas de los solares sobre los cuales
se aplicaran los parametros técnicos de cada
sector y determinaran el aprovechamiento del
suelo.

Se puede observar que los tres solares
propuestos estdn aprobados para edificar
por el municipio de Cuenca y se encuentran
registrados en el perimetro urbano de la
ciudad. Sus éareas y metros lineales de los
frentes con las vias publicas estableceran los
lineamientos edificatorios de cada proyecto
inmobiliario.

Los solares poseen caracteristicas urbanisticas
diferentes que supondran diversas
intervenciones vy  tipologias  edificatoria,
generando una variedad de proyectos
inmobiliarios.

Tabla 11. Caracteristicas urbanisticas de los solares

-1201047006000
Clave catastral - 1201047005000
-1201047004000

Numero de predio 4-5-6

Area(m2) 88578
60'5
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Machangara

1701021024000

24

3.844,96

209

Predio aprobado

Hermano Miguel

1401096004000

3.060,36
74

Predio aprobado

Fuente: Elaboracién Propia



6.3.2 PARAMETROS TECNICOS DE
IMPLANTACION

En el siguiente apartado se estudian los
parametros técnicos del Plan de Desarrollo y
Ordenamiento Territorial (PDOT) para cada
sector de interés.

Primer solar

Elsolar 1selocalizaenelsector de planeamiento
S-15,donde el Plan de Ordenamiento Territorial
determind que el uso principal corresponde a
viviendas.

En la tabla 12 se pueden observar los
parametros técnicos, donde se establece que
el lote minimo es de 250 metros cuadrados,
teniendo un frente minimo de 10 metros con
la via publica.Las edificaciones pueden tener
una altura maxima de 2 pisos en la cual se pude
edificar un 80% del area total de ocupacion. La
tipologia de implantacion del volumen debe
ser pareada, teniendo en cuenta los retiros
correspondientes.

Tabla 12. Pardmetros técnicos - Sector de planeamiento S-15

QUEBRADA SIN. :

ALTURA LOTE FRENTE COoSs DENSIDAD NETA TIPO DE RETIROS FRONTALES, LATERALES Y POSTERIORES
DE LA MINIMO | MINIMO | MAXIMO | DE VIVIENDA (DV) IMPLANTACION DIMENSIONES MINIMAS (m)
EDIFICACION (m2) (m) (%)
F L P
1o2pisos | 250 10 80 25-80Viv/Ha, | - Fareadacon 5 3 3
retiro frontal

DETERMINANTES ADICIONALES :
Numero de viviendas propuesto en el proyecto

1) En los proyectos de construccion de edificaciones, Dv se calculard con la siguiente formula:  Dv = —
superficie del lote en Hectéreas

2) En los proyectos de Iotizaciones y urbanizaciones, DV se calculard con la siguiente férmula; DV = Numero de viviendas propuesto en el proyecto

superficie destinada a lotes en Heclareas

3) Se excluyen del cumplimiento de la Densidad Neta de Vivienda (DV), los predios con edificaciones de hasta 2 pisos y que se destinen en forma exclusiva a usos distintos a la
vivienda,

4) Se abservaran las disposiciones que constan en el Reglamento que norma la Planificacion y Construccién de Obras de Urbanizacion y Edificaciones en la zona Turi- Ictocruz|

y Areas Aledafias

Fuente: Plan de Desarrollo y Ordenamiento Territorial (PDOT) 2012
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Segundo solar

El siguiente solar se encuentra ubicado en el
sector de planeamiento E-31, donde el uso
principal es de viviendas. En la tabla nimero
13 se especifican los parametros técnicos del
sector, donde se determina que el lote minimo
es de 750 metros cuadrados y debe poseer un
frente minimo de 15 metros con la via publica.

Las edificaciones pueden poseer un altura
maxima de 2 pisos, donde el Coeficiente de
Ocupacion del Suelo (COS) méximo es del
30%. Los volumenes propuestos deben estar
aislados con los predios adyacentes y respetar
los retiros minimos.

El sector al no encontrarse consolidado
posee limitaciones edificatorias que permiten
proyectar una tipologia diferente de proyectos
inmobiliarios.

Tabla 13. Pardmetros técnicos - Sector de planeamiento E-31

LTURA LOTE FRENTE Ccos DENSIDAD NETA TIPO DE RETIROS FRONTALES, LATERALES
DE LA MINIMO MINIMO MAXIMO | DE VIVIENDA (DV) IMPLANTACION Y POSTERIORES MINIMOS (m)
EDIFICACION (m2) (m) (%)
F L P
10 2 pisos 750 15 30 5- 20 Viv.,/Hal ~ Als'lada con 5 3 3
al' retiro fronta
DETERMINANTES ADICIONALES :
N 0 de viviendas propuesto en el proyecto

1) En los proyectos de construecion de edificaci Dv se calculard con la siguiente formula: DV =

superficie del lote en Hectireas

2) En los proyectos de lotizaciones y urb i DV se caleulard con la siguiente formula; DV = Nimero de viviendas propuesto en el proyecto

superficie destinada a lotes en Hectiareas

3) Se excluyen del cumplimiento de la Densidad Neta de Vivienda (DV), los predios con edificaciones de hasta 2 pisos y que se destinen en forma exclusiva
ausos distintos a la vivienda.

Fuente: Plan de Desarrollo y Ordenamiento Territorial (PDOT) 2012
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6.3.2 PARAMETROS TECNICOS DE
IMPLANTACION

Tercer solar

El solar 3 se encuentra ubicado en el sector
de planeamiento N-13. La zona posee un uso
principal de viviendas aunque se encuentra
anexo al parque industrial. En la tabla 14 se
puede observar que el lote minimo varia entre
los 100 a 300 metros cuadrados dependiendo
de la altura de la edificacion a proyectar. Sus
frentes minimos varian de igual manera con la
via publica y pueden encontrarse entre los 7 v
12 metros.

Las edificaciones pueden alcanzar una altura
maxima de 4 pisos, teniendo en cuenta que el
cambiode altura generanuevas restricciones. El
COS maximo se encuentra entre el 75% vy 85%,
y la tipologia del inmueble debe ser continua
con lamorfologia de la manzana, respetando los
retiros laterales desde el tercer piso. El retiro
frontal dependera nuevamente de la altura de
la edificacion.

Tabla 14. Pardmetros técnicos - Sector de planeamiento N-13

VIVIENDA

RETIRO LATERAL DESDE 3° PISO O PISOS QUE
ALTURA LOTE |FRENTE| COS DENSIDAD NETA TIPO DE RETIROS FRONTAL DESDE 3° PISO O PISOS QUE| SUPEREN LA ALTURA DE LAS
DE LA MINIMO | MINIMO | MAXIMO | DE VIVIENDA (DV) | IMP LANTACION ¥ POSTERIOR SUPEREN LA ALTURA DE LAS | EDIFICACIONES COLINDANTES
EDIFICACION | (m2) (m) (%) MINIMOS (m) EDIFICACIONES COLINDANTES PARA LA EDIFICACION SIN
RETIRO FRONTAL
F P Dimension minima (m) Dimensién minima (m)
. - Continua con
- - v./Ha.
1.2 03 pisos| 100 7 80-85 65 - 200 Viv./Ha retiro frontal 5 3 3 3
- Continua sin
4 pisos 300 12 75 Jgualo mayor a 130 Viv./Ha. retiro frontal 5 3 3 3
DETERMINANTES ADICIONALES :

1) Enlos proyectos de construccidn de edificaciones, Dv se calculard con la siguiente férmula

2) Enlos proyectos de lotizaciones y urbanizaciones, DV se calculard con la siguiente férmula:

vivienda,

ov=

oV =

Numero de viviendas propuesto en el proyecto

Numero de viviendas propuesto en el proyecto

superficie del lote en Hectareas

superficie destinada a lotes en Hectdreas
3) Se excluyen del cumplimiento de la Densidad Neta de Vivienda (DV), los predios con edificaciones de hasta 2 pisos y que se destinen en forma exclusiva a usos distintos a la

69

Fuente: Plan de Desarrollo y Ordenamiento Territorial (PDOT) 2012



Recopilacion de informacion

En la tabla 15 se resumen los pardmetros
técnicos del municipio aplicados a cada
solar, permitiendo conocer sus restricciones
urbanisticas.

En el estudio se puede observar que el solar
3 es el Unico donde se puede edificar con una
alturade 4 pisosy posee el lote minimo inferior
para lotizar. El solar 2 posee la mayor area del
lote minimo debido a la expansion del sector y
alas grandes areas urbanas.

Los solares 1y 2 poseen areas similares de
construccion, aunque el area de suelo del
predio 2 es 4 veces mayor al predio 1. El solar
3 posee la mayor area de construccién con
10405,23 m2. Cada solar tiene diferentes
retiros y tipologia de implantacion, lo cual
generaradiversas soluciones inmobiliarias.

Tabla 15. Pardmetros técnicos implementados en los solares seleccionados

Huayna Cépac

Altura de la edificacion
COS maximo (Coeficiente
de Ocupacion del Suelo)
Densidad netade
vivienda

Tipo de implantacién Pareada con retiro frontal

Retiros (frontales,
laterales y posteriores)

2 pisos

250 m2

1417,25m2

25-80Viv/Ha

o T
I
wW W wum

/70

Machangara

2 pisos

750 m2

15m

1384,19m2

5-20Viv/Ha

Aislada con retiro frontal

o T
I
wW W,

I T S N7 S BT S

Hermano Miguel

4 Pisos

100 m2

12m

10405,23 m2

65 -200Viv/Ha

Continua con retiro frontal

F=5
F desde el 3er piso = 3
L desde el 3er piso=3
P=3

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.4ESTUDIO DE VIABILIDAD COMERCIAL

En el siguiente apartado se analizaran los
proyectos inmobiliarios ofertados en el sector
decadasolar,conelfindeidentificarelmercado
objetivo y sus necesidades. A continuacion se
detallaran los productos de interés para cada
solar seleccionado.

El solar 1, ubicado al sur de la ciudad se
encuentra en una zona residencial donde los
proyectos de vivienda multifamiliar generan
una gran demanda. Alrededor de la zona
se pueden encontrar proyectos que estan
generando impacto en el mercado, donde su
demanda se encuentra en crecimiento.

El lote cumple mediante el estudio de
viabilidad urbanistica los requisitos técnicos
del municipio para el desarrollo de la tipologia
edificatoria, por lo tanto, se analizara el
mercado residencial multifamiliar donde
se determinaran los acabados, las areas de
construccion, los precios de venta, etc.

El solar nimero 2 se localiza en un sector
residencial en crecimiento, donde la normativa
urbanistica determina que los metros
cuadrados de construccion deben tener
una relacion 30/70 con las areas verdes.
El resultado de los parametros técnicos ha
producido un nuevo nicho de mercado, el cual
son las urbanizaciones cerradas. Los proyectos
inmobiliarios de viviendas aisladas con amplias
zonas verdes estan generando interés en el
sector y ha aumentando su demanda por los
solares en conjuntos cerrados.

El predio posee las cualidades urbanisticas
necesarias respecto el estudio de viabilidad
para generar un proyecto de urbanizacion,
por lo tanto, se estudiaréd los proyectos de
urbanizacién en el sector para determinar las
areas de lotizacion, los precios de venta, etc.

El solar 3 se ubica en la parroquia Hermano
Miguel, el cual pertenece a un sector de
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planeamiento con un uso residencial e industrial
del suelo. Las caracteristicas de la normativa
urbanisticas de la zona han generado demanda
por el suelo industrial donde se han producido
proyectos inmobiliarios de naves industriales
que han captado el interés de empresas con
grandes lineas de produccion.

Mediante el estudio de la normativa
urbanistica sobre el solar, se pudo determinar
que el 85% de la area de ocupacion del suelo
es edificable, permitiendo proyectar naves
industriales de gran altura que abarquen el
solar. Se analizaran los proyectos inmobiliarios
con uso industrial del sector para determinar
los metros cuadrados Utiles, el precio de venta,
las tipologia constructivas, etc.



6.4.1 ESTUDIO DE LA OFERTA INMEDIATA

Primer solar

En el andlisis de la oferta del mercado, se
estudiaron los proyectos inmobiliarios
multifamiliares que son de nueva construccion
y que poseen propiedades aplicables al lote
1. En él se tomd en cuenta el numero de
dormitorios que componen losdepartamentos,
los metros cuadrados de construccion vy el
precio de venta unitario de cada inmueble,
para determinar el precio de adquisicion del
metro cuadrado construido. El precio de venta
del metro cuadrado de construccion servira de
referencia para el proyecto a desarrollar.

En la tabla 16 se pueden observar los
productos inmobiliarios de cada promocion
consusrespectivas propiedades. Los proyectos
seleccionados son edificaciones con tipologias
de departamento de 2 y 3 dormitorios, que
poseen de 1 a 2 parqueaderos y tienen unos
acabados de gama alta.

Tabla 16. Estudio de la oferta existente de proyectos multifamiliares en la ciudad de Cuenca

N

10
11
12
13
14

Jardin Yanuncay

Carrara

Verona

Soho

Condominio

Condominio

https://ejeproy.wixsite.com/ejeproy/

Jardin-yanuncay-1

https://www.plusvalia.com/
propiedades/departamento-tipo-
b-57494011.html

https://www.plusvalia.com/
propiedades/departamento-tipo-
€-57494013.html

https://www.properati.com.ec/
proyectos-inmobiliarios/detalle/
verona

https://www.properati.com.ec;
provectos-inmobiliarios/detalle/
soho-174

https://mls-ecuador.com/es/
propiedades-recientes/rs2100096

https://mis-ecuador.com/es/
propiedades-recientes/rs2000470
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94,00
118,00
128,00

135,00

101,00

96,00
110,00
133,00
201,00

89,00
104,00
156,00
169,00
182,00
185,00
144,00
140,00

143.000,00
160.000,00
168.000,00

183.600,00

137.360,00

118.080,00
135.590,00
163.590,00
247.230,00
117.480,00
137.280,00
205.920,00
223.080,00
240.240,00
244.200,00
189.900,00
175.000,00

Fuente: Elaboraciéon Propia

1.521,28
1.355,93
1.312,50

1.360,00

1.360,00

1.230,00
1.232,64
1.230,00
1.230,00
1.320,00
1.320,00
1.320,00
1.320,00
1.320,00
1.320,00
1.318,75
1.250,00

1.293,09
1.152,54
1.115,63

1.156,00

1.156,00

1.045,50
1.047,74
1.045,50
1.045,50
1.122,00
1.122,00
1.122,00
1.122,00
1.122,00
1.122,00
1.120,94
1.062,50



6.4.1 ESTUDIO DE LA OFERTA INMEDIATA

Segundo solar

El analisis de mercado para el segundo
proyecto inmobiliario a desarrollar, se realizo
en la parroquia Machangara. Se encontraron
diferentes urbanizaciones cerradas con
terrenos en venta, los cuales se estudiaron
de acuerdo a su area de terreno y el precio
del lote. Los proyectos seleccionados posefan

caracteristicas similares, como: acabados,
infraestructura, espacios verdes, zonas
comunes y topografia.

Enlatabla17sepuedenobservarlosproductos
inmobiliarios estudiados, donde se encuentran
predios entre 469 vy 1.368 metros cuadrados.
En el drea computada no se encuentra el
area de las zonas comunes, las conexiones
viales vy las é&reas verdes. El promedio de
los precios de venta del metro cuadrado de
suelo determinaran el precio de venta para el
proyecto propuesto en el solar 2.

Tabla 17. Estudio de la oferta existente de lotes en urbanizaciones cerradas en la parroquia Machdngara

1

10

11

12
13
14

15

Terreno
Terreno

Terreno
Terreno

Terreno

Terreno
Terreno
Terreno

Terreno

Terreno

Terreno

Terreno
Terreno
Terreno

Terreno

Referencia

https:/Awww.plusvalia.com/propiedades/en-
challuabamba-lote-de-752-m-sup2--en-
exclusiva-60324812 html

https://www.plusvalia.com/propiedades/vendo-
terreno-en-cuenca-sector-challuabamba-
5t2133-60365442.html

https://www.plusvalia.com/propiedades/en-
urbanizacion-privada-lote-de-899-m-sup2--
en-60324065.html

https://www.plusvalia.com/propiedades/terreno-
de-venta-cuenca-ecuador-59079597.html

https://www.plusvalia.com/propiedades/lote-
de-858-m-sup2--en-urbanizacion-privada-
de-60324750.html

https://www.plusvalia.com/propiedades/lote-
de-860-m-sup2--en-challuabamba-en-
urbanizacion-60324238 html

https://www.plusvalia.com/propiedades/lotes-de-
venta-en-challuabamba-53763750.html

http: plusvalia.com/pr lotes-e
venta-sector-challuabamba-59822670.html

https://www.plusvalia.com/propiedades/en-venta:-

terreno-en-challuabamba:-61021645.html

https://www.plusvalia.com/propiedades/terreno-
en-urbanizacion-privada-en-
challuabamba-60148195.html

https://www.plusvalia.com/propiedades/terreno-
en-venta-en-challuabamba-en-urbanizacion-
de-60974938 html

https://www.nuroa.com.ec/venta/terrenos-cuenca-

challuabamba

https://www.nuroa.com.ec/venta/terrenos-cuenca-

challuabamba

https://www.nuroa.com.ec/venta/terrenos-cuenca-

challuabamba

https://casas.mitula.ec/casas/terrenos-
challuabamba-cuenca

/3

M2 de terreno

752,00

1.368,00

899,00
700,00

857,00

860,00

706,00
472,00

450,00

737,00

625,00

820,00
469,00
858,00

789,00

180.610,00

190.000,00

215.800,00
169.000,00

205.750,00

206.600,00

158.850,00
106.263,00

112.000,00

206.000,00

175.000,00

175.000,00
109.000,00
205.750,00

220.000,00

240,17

138,89

240,04
241,43

240,08

240,23

225,00
225,13

248,89

279,51

280,00

21341
232,41
239,80

278,83

Fuente: Elaboraciéon Propia

204,15

118,06

204,04
205,21

204,07

204,20

191,25
191,36

211,56

237,58

238,00

181,40
197,55
203,83

237,01



Tercer solar Tabla 18. Estudio de la oferta existente de naves industriales en el sector del parque industrial

Elultimoestudiodelaofertainmediata consistio
en el analisis de proyectos industriales ubicados
en el sector Hermano Miguel. Los proyectos

seleccionados eran naves industriales de - Referencia ‘MZdeconstrucuon Precio de venta $ $/m2

gran altura, con amplios espacios libres para Nave industrial tmmé?mgfzwt;;"mtwb";«?:f::g . 780,00 450.000,00 576,92 490,38
colocar las lineas de produccion y oficinas. Los

https://www.properati.com.ec/detalle/
78uo_venta_otro_cuenca_garaje_daniel-r?

proyectos de interés se desa rrollan en una 2 Nave industrial s A LECa e e, 1.415,00 1.080.000,00 763,25 648,76
Unica planta donde se utiliza la maxima area del 3 Naveindustrial btsmtht?p‘gﬁw:gdpgtﬁizquf’w%gdtml 1.000,00 650.000,00 650,00 552,50
suelo permitido. : ) )

https://www.properati.com.ec/detalle/

4 Nave industrial boéi_venta_otro_machangara_bodega_www-redbienes-com? 1000,00 650000’00 650,00 552’50

utm_source=olx&utm_medium=web&utm_campaign=detail

En la tabla 18 se puede observar los proyectos 5 | Naveindustrial | Msiensskesedon ok Reiirnzmn? 1.536,00 1.200.000,00 781,25 664,06
industriales encontrados, donde se estudiaron
sus metros cuadrados de construccion v el 6 Naveindustrial bt casascri clcasasinave-ndustia <uencal2 1.100,00 920.000,00 836,36 710,91
precio global de venta del proyecto, para 7 | Naveindustrial = hssskessscorieckasasinaeindustrihcienca/ot 1.40000 900.000,00 64286 546,43
determinar su valor de venta del metro
cuadrado en el mercado. Entre los inmuebles se 8  Naveindustrial bitoscasas careckasas nave-ndustiacuencal 1.100,00 850.000,00 772,73 656,82

localizaron amplios proyectos que poseen una
area de construccion entre 780y 1.536 metros
cuadrados, con un precio de venta promedio de
sumetro cuadrado entre 576 $y 836 $. Fuente: Elaboracién Propia
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6.4.1 ESTUDIO DE LA OFERTA INMEDIATA

Recopilacion de informacion

En la tabla 19 se encuentran los resultados
del estudio de la oferta de proyectos en cada
sector de interés. En él se puede observar la
homogeneizacion de la informacion obtenida,
para determinar las diferentes tipologias
edificatorias de los solares seleccionados.
Las tipologias encontradas son viviendas
multifamiliares de 2 y 3 dormitorios, lotes en
urbanizaciones cerradas y naves industriales.

Las areas de construccion y los precios de
venta por metro cuadrado de cada tipologia
edificatoria, son los resultados que componen
la base de datos para la proyeccion de los
productos inmobiliarios de cada solar. En él se
analizo que las naves industriales requieren de
una mayor area de construccion y su valor de
venta por metro cuadrado no es la mayor entre
las tipologias. Los proyectos multifamiliares
poseen una menor area de construccion vy el

Tabla 19. Homogeneizacion de los productos inmobiliarios estudiados

I T S N S TR

Tipologia edificatoria Departamentos

Departamentos

Machéngara Hermano Miguel

Lotes en urbanizaciones ; .
Naves industriales

deinterés 2 Dormitorios 3 Dormitorios cerradas
M2 de construccion 108,63 157,33 757,47 1.166,38
promedio
Precio de venta
promedio 1.32422 1.303,20 237,59 709,17
$/m2
Precio de venta
promedio 1.125,59 1.107,72 201,95 602,79
€/m2
e p;r unidad 143.85045 205.032.46 179.967,30 827.161,70
e p‘ér R 12227289 174.277,59 152.972.20 703.087,45

mayor precio de venta por metro cuadrado.
Los lotes en urbanizaciones cerradas poseen
un area considerable, teniendo en cuenta que
su precio de venta es el menor.
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Fuente: Elaboraciéon Propia
Una vez determinados los productos
inmobiliarios que se encuentran en el mercado,
se estableceran los clientes objetivos para los
proyectos a desarrollar.



6.4.2 SEGMENTACION DEL MERCADO
OBJETIVO

Analisis de factibilidad econémica

Una vez estudiada la oferta en los mercados
de interés, es importante determinar al cliente
objetivo y su capacidad adquisitiva sobre
cada producto a proponer. Para el andlisis de
la factibilidad econdmica del comprador, se
utilizd un préstamo de una entidad bancaria
que se compone de un interés anual del 12%
en el transcurso de 15 a 20 anos, ya que se
estima que es el tiempo promedio que requiere
una persona para cancelar la totalidad de la
compra de un bien inmueble. Para motivos del
estudio, el interés se mantiene constante en el
tiempo. Los resultados obtenidos del andlisis
permitirdn identificar el adquirente y su nivel de
endeudamiento mensual.

En la tabla 20 se puede observar el precio
de venta promedio de cada producto
estudiado en el apartado anterior. El precio de
adquisicion servird para determinar el nivel de

Tabla 20. Andlisis de factibilidad econémica

Huayna Capac
Ubicacion
Solar 1
Tipologia edificatoria Departamentos Departamentos
de interés 2 Dormitorios 3 Dormitorios

Precio p%r unidad 143.850,45 205.032,46

Interés del préstamo
(12%)

17.262,05 24.603,90

Tiempo del préstamo 20,00 20,00
(Afos)
Endeudamiento 671,30 956,82
mensual $
Endeudamiento 570,61 813,30
mensual €
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Machangara

Solar 2

Lotes en
urbanizaciones
cerradas

179.967,30

21.596,08

15,00

1.119,80

951,83

Hermano Miguel

Solar 3

Naves industriales

827.161,70

99.259,40

20,00

3.860,09

3.281,07

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.4.2 SEGMENTACION DEL MERCADO
OBJETIVO

endeudamiento mensual de los usuarios por la
compra de cada producto inmobiliario.

El primer proyecto se compone de unidades de
vivienda multifamiliar con acabados de gama
media alta, que requieren un ahorro mensual
por parte de los clientes de 671,30% a 956,82%.
Mediante el nivel de endeudamiento se
determina que el mercado objetivo del proyecto
son familias en crecimiento, compuestas de 3
y 4 miembros que tengan una alta estabilidad
financiera.

El Proyecto numero dos requiere de un
endeudamiento mensual de 1.119.80% en el
transcurso de 15 anos. El tiempo del préstamo
disminuyo, ya que la construccion de la vivienda
requiere de un nuevo financiamiento en los
siguientes anos. El mercado objetivo del
proyecto inmobiliario son familias establecidas
con altos ingresos econémicos que dispongan
de una amplia capacidad financiera.

En el solar 3 se proyectan naves industriales
destinadas para empresas de produccion vy
comercializacion a gran escala, con una amplia
capacidad adquisitiva. El endeudamiento
mensual generado por el producto inmobiliario
es de 3860,09 $ a lo largo de 20 anos. Es
importante recalcar que las empresas pueden
obtener descuentosy ayudas paralaadquisicion
de activos.

Una vez establecido el mercado objetivo para
cada promocion inmobiliaria, es necesario
definir sus propiedades y unidades de cada
proyectos.
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6.5 PRODUCTOS INMOBILIARIOS TIPO

En el siguiente apartado se desarrollan las
propuestas inmobiliarias para los solares
seleccionados. Mediante el estudiourbanisticoy
el estudio comercial se analizé el area edificable
y las necesidades del mercado objetivo,
determinando las unidades inmobiliarias, los
metros de lotizacion, construccion y su precio
de venta.

A continuacion se resume en la tabla 21 las
propiedades que componen cada promocion
inmobiliaria, como: el nimero de unidades, los
metros cuadrados de lotizacion, los metros
cuadrados de construccion, el precio de venta
por metro cuadrado y por unidad.

Promocioén inmobiliaria 1

En la tabla 21 se puede observar que el
proyecto inmobiliario en el solar 1, se compone
de 7 departamentos de 2 dormitorios y de 4
departamentos de 3 dormitorios que poseen

Tabla 21. Descripcion de los proyectos inmobiliarios

Areadel solar
(m2)

COS edificacion
(m2)

Producto inmobiliario
Unidades
Lotizacién (m2)

Division horizontal (m2)

Metros cuadrados de construccion

Precio de venta por metro cuadrado
($/m2)

Precio de venta por metro cuadrado
(€/m2)

Precio de venta por unidad

($)

Precio de venta por unidad
(€)

/8

Departamentos
2 dormitorios

7

112,00

112,00

1.324,22

1.125,59

148.313,09

126.066,12

Solar 1

Huayna Capac

885,78

1.417,25

Departamentos
3 dormitorios

4

158,30

158,30

1.303,20

1.107,72

206.296,56

175.352,08

Solar 2

Machéangara

3.844,96

1.384,19

Lotes en urbanizaciones
cerradas

5

768,99

276,84

237,59

201,95

182.704,33

155.298,68

Solar 3

Hermano Miguel

3.060,36

10.405,23

Naves industriales

5

612,07

1.166,38

709,17

602,79

827.161,70

703.087,45

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.5 DEFINICION DE LOS PRODUCTOS
INMOBILIARIOS TIPO

una area de 112 y 158,30 metros cuadrados
respectivamente. Las areas de construccion se
obtuvieron de acuerdo al estudio de mercado
y se ajustaron +/- 4 m2 para utilizar el cien
por ciento del COS permitido, teniendo como
resultado una edificacion de 1.417,25 metros
cuadrados de construccion que se desarrolla
en dos niveles. Los precios de venta por metro
cuadrado son de 1.324,22 $ para la tipologia
1y 1.303,20 $ para la tipologia 2, generando
un precio de venta unitario de 148.313,09
$ v 206.296,56 $. Los valores de venta por
metro cuadrado parten del anélisis de la oferta
inmediata.

Promocion inmobiliaria 2

El siguiente proyecto inmobiliario es una
urbanizacion cerrada, donde se dividid el
terreno en solares para su comercializacion
(Lotizar). Mediante el estudio de la normativa
urbanistica y el estudio de la oferta inmediata,

se desarrollaron 5 unidades que responden
a las necesidades de los usuarios. Los solares
tienen un area de 768,99 metros cuadrados,
donde se utiliza el cien por ciento del area del
terreno. En cada solar (Lote) se puede construir
una edificacion con una area maxima de 276,84
metros cuadrados que se encuentre relacionada
con el uso residencial, teniendo un total de
1384,19 metros cuadrados para edificar en el
solar. El precio de venta por metro cuadrado del
suelo es de 237,59 $, generando un precio de
venta por solar de 182.704,33 $.

Promocioén inmobiliaria 3

Enelsolar 3se propusoun proyectoinmobiliario
de naves industriales. En él se desarrollaron
5 unidades mediante los resultados de los
estudios previos. El drea del solar se dividio
en 5 parcelas de 612,07 metros cuadrados,
donde se puede edificar el 85% de su area de
ocupacion. Se plantearon edificaciones con dos
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niveles que poseen espacios a doble altura para
el ingreso de vehiculos y mercancia, los cuales
tienen una area de 1.166,38 metros cuadrados
de construccion. El valor de venta por metro
cuadrado de construccion es de 70917 $,
conformando un precio de venta por unidad de
827.161,70 $.

Una vez definidas las propiedades de cada
promocion inmobiliaria, se puede continuar con
el estudio de viabilidad econémica y financiera
para determinar su rentabilidad.



6.6 ESTUDIO DE VIABILIDAD
ECONOMICA

La siguiente actividad en el anélisis de la llustracion 28. Diagrama de flujo del estudio econémico de los proyectos
rentabilidad de las promociones inmobiliarias,

corresponde al estudio de viabilidad Proyecto 1
economica. En él se propondra un eje temporal it
de accion, donde se ubicaran los egresos e Multifamiliar

ingresos sobre cada partida que interviene
en el proyecto, con el fin de establecer el
flujo de caja (Cash flow) de cada promocion

inmobiliaria. Es importante mencionar que Proyetto? 5 - -

. N Andlisis rentabilidad

los valores a determinar corresponden con la Lotes
ubicacion geografica del proyecto, reflejados :

mediante normas, informacion de caracter
publico, reglamentos, etc.

Partiendo del andlisis del Cash Flow se EoVECtes
determinaradn los requisitos del proyecto Naves
mensualmente vy el coste de las actividades industriales
a ejecutar, permitiendo interpretar su
informacion en la cuenta de resultados donde
se estableceran criterios estaticos y dindmicos  En la ilustracion 28 se observan los proyectos — ingresos y egresos en el tiempo de desarrollo
que reflejaran la rentabilidad econdmica del inmobiliarios seleccionados frente a las del proyecto.

proyecto. partidas sobre las cuales se estudiaran sus

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.6.1 EJE TEMPORAL DE EJECUCION

El estudio de viabilidad econdmica requiere
considerar el factor del tiempo en el desarrollo
de las promociones inmobiliarias, permitiendo
generar el Cash Flow y analizar los criterios
dinamicos que reflejaran su rentabilidad
economica.

En la ilustracion 29 se puede observar el
esquematipo propuesto acercadel eje temporal
de ejecucion de las promociones inmobiliarias
a estudiar. En él se establecen las partidas
antes descritas vy los hitos principales que se
encuentran en el proyecto. La fecha de inicio
de los proyectos serd Enero 2022 vy su fecha de
finalizacion dependera de cada proyecto.

Seconsiderdenelejetemporalquelosdiferentes
proyectos partan de un esquema similar donde
las partidas, como: compra del solar, tramites
en el municipio, inicio de obra, inicio de venta
y los honorarios facultativos puntuales de
los estudios del proyecto, posean las mismas

fechas de inicio y finalizacion, ya que su tiempo
de duracion es determinado por las entidades
publicas, departamentos colaborativos del
proyecto y requisitos previos. Por otra parte,
los proyectos al ser de diferentes tamanos
poseen distintos ritmos de obra, generando
que las partidas de construccion, honorarios
facultativos, gastos financieros por avales,
gastos de administracion y gastos de gestion,
sean determinados de manera independiente
por cada proyecto.

Actividades independientes del proyecto

Teniendo en consideracion las partidas de
similar inicio entre los proyectos, se detallan a
continuacion sus hitos y actividades a realizar.

Las promociones inmobiliarias inician en el mes
1 con el pago de laentrada del solar. Enel mes 3
se realiza el tramite de la escritura publica ante
el registro de la propiedad. Una vez firmada la
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escritura se hace la entrega del monto restante
del pago del solar. Durante los meses 3y 7/ se
obtienen los diversos permisos v licencias para
la aprobacion y construccion del proyecto. De
igual manera se cancelan simultaneamente
los diferentes impuestos que respecta a los
tramites legales. En el mes 6 se realiza el tramite
de la declaracion de propiedad horizontal por
motivos de financiacion de la promocion. El
inicio de la comercializacion de los productos
inmobiliarios se produce en el mes 7 donde
su culminacion estard determinada por cada
proyecto. A continuacion en el mes 8 se procede
al inicio de las obras vy al desarrollo de las
siguientes actividades que dependen del tiempo
de ejecucion de cada proyecto propuesto.

Esimportante comentar que las partidas e hitos
ocasionan la ejecucion de nuevas actividades,
donde su fecha de finalizacion sera determinada
por el tiempo que requiera cada proyecto,
como: Los gastos de administracion y gestion,



el pago de las certificaciones de obra, los gastos
comerciales, la retencion de obra al constructor
y la entrega de llaves.

Actividades dependientes del proyecto

Las partidas antes mencionadas que se
relacionan con la duracion de los proyectos,
tienden a modificar el tiempo de duracion de
cada actividad. El proyecto 1 tiene un ritmo
de obra de 15 meses donde su ejecucion
finaliza en el mes 22, teniendo como resultado
que la entrega de llaves se realice en el mes
23 vy la devolucidon de la retencion de obra al
constructor en el mes 25. En el proyecto se
incrementaron los tiempos de desarrollo de
las actividades financieras, los honorarios
facultativos y comercializacion de la promociéon
por el tiempo de construccion.

El proyecto 2 tiene una duracion de 10 meses,
donde se urbaniza el terreno vy se lo dota de

infraestructura para su futura comercializacion.
La finalizacion de las obras es en el mes 17 vy el
periodo de entrega de los solares es en el mes
18. La devolucion de la retencion al constructor
se la realiza en el mes 20, culminando el
proyecto.

El proyecto 3 contempla un tiempo de
construccion de las naves industriales de 12
meses, produciendo que la obra finalice en el
mes 19y laentrega de llaves se realice en el mes
20. La devolucion de la retencion al constructor
serd en el mes 22, donde se da por finalizado el
tiempo de ejecucion del proyecto. En relacion
con el proyecto 1, las actividades dependientes
con el fin de obra tienen una menor duracion.

Una vez determinados los ejes temporales
de las promociones seleccionadas, es posible
introducir la estructura de costes al flujo de caja
de cada proyecto.
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6.6.1 EJE TEMPORAL DE EJECUCION

llustracion 29. Esquema general del eje temporal de ejecucion de los proyectos

MES 1 MES 3 MES 8 ENTREGA DE LLAVES/
COMPRADEL SOLAR ESCRITURA PUBLICA INICIO DE OBRA FIN DE OBRA ENTREGA DE UNIDADES

I

2022 ¢ : T > 2025

I _____________________________________________________________| !

s

MES 6 MES 7 MES7
DECLARATORIA PROPIEDAD PERMISO DE INICIO VENTAS FIN VENTAS DEVOLUCION
HORIZONTAL CONSTRUCCION MAYOR RETENCION DE OBRA
I SOLAR (ENTRADAY RESTANTE) I GASTOS HONORARIOS POR RITMO DE OBRA I CERTIFICACIONES DE OBRA GASTOS FINANCIEROS AVALES
I LICENCIAS Y AUTORIZACIONES I GASTOS HONORARIOS PUNTUALES RETENCION DE OBRA
SEGUROS E IMPUESTOS I ADMINISTRACION Y GESTION GASTOS COMERCIALES

Fuente: Elaboracion Propia



6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

El siguiente paso en el estudio de la viabilidad
econdmica es determinar los costes de las
partidas que intervienen en los proyectos.
A continuacion se detallan las actividades
que componen las partidas y los montos que
ingresaran al flujo de caja.

Partida 1 - Compra del solar

La primera partida corresponde a la adquisicion
del solar. Los datos que se tienen en cuenta
es el precio de compra del solar, ya que sobre
él se calcularan los gastos notariales, gastos
registrales, impuestos vy tarifas. El precio
de los solares se determinaron mediante la
informacion catastral del gobierno autéonomo
descentralizado municipal del canton Cuenca.

Las tarifas y aranceles que corresponden a la
notaria y al registro de la propiedad se ubican
en la tabla 2 y tabla 3. En él se contempla la
transferencia de dominio, las tarifas por el

registro de los solares y la declaratoria de
propiedad horizontal.

El Ultimo punto corresponde a los impuestos
generados por la transferencia de los bienes
inmuebles. Las actividades se encuentran
detalladas en el capitulo 3.

En la tabla 22 se puede observar los costos
que genera la adquisicion de cada solar en los
proyectos propuestos v las tarifas establecidas
por cada actividad. Es importante mencionar
que los solares se adquieren de personas fisicas,
generando que las transacciones no generen
IVA sobre el precio de compra del solar. Los
porcentajes de los impuestos se mantienen
constantes, ya que no dependen del costo del
solar.

El proyecto 1y 3 poseen los solares de mayor
coste respectivamente de 302.219,28 $ vy
325.402,75 $, teniendo en consecuencia los
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mayores gastos documentales e impuestos.
El proyecto 2 posee un coste del solar de
260.654,60 $, teniendo una diferencia
aproximada de 42.000 $ con el proyecto 1y de
65.000 $ con el proyecto 3.

Latabla 23 resume los costos de cada actividad
en 3 grupos: el precio del solar, los gastos
documentales y los impuestos. En ella se ubica
el IVA soportado, la retencion de IRPF vy su
liquidacion por cada actividad realizada. La
tabla 23 representa los costes establecidos en
el flujo de caja.

La partida 1 genera un coste total de
307.265,72 $ en el proyecto 1, 264.582,19
$ en el proyecto 2 v 330.710,70 $ para el
proyecto 3.

El total del IVA soportado se tendra en cuenta
para su liquidacion al final de la estructura de
costes.



6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

Tabla 22. Datos y tarifas establecidas para la adquisicion de los solares seleccionados

1.1 PRECIO DEL SOLAR uUs$ 302.219,28 | € 256.886,39  US$ 260.654,60 € 22155641  US$ 325.402,75 | € 276.592,34
1.2 NOTARIA us$ 200222 € 1701,89  US$ 1.310,65 € 111406  US$ 202540 € 1.721,59
- MINUTA PUBLICA us$ 400,00 | € 340,00 | US$ 400,00 € 34000 | US$ 400,00 | € 340,00
- TRASFERENCIA DE DOMINIO us$ 1.602,22 | € 1.361,89  US$ 910,65 € 774,06 | US$ 162540 | € 1.381,59
1.3REGISTRO DE LA PROPIEDAD Us$ 925,67 | € 786,82  US$ 789,75 € 671,29  US$ 1.001,48 € 851,26
- TARIFABASE us$ 491,41 | € 417,70  US$ 49141 € 417,70  US$ 49141 | € 417,70
- PORCENTAJE EXCEDENTE 0,327 % 0327 % 0,327 % 0,327 % 0,327 % 0,327 %

- EXCEDENTE us$ 102.219,28 | € 86.886,39 | US$ 60.654,60 | € 51.556,41 us$ 12540275 | € 106.592,34
- DECLARATORIA DE PROPIEDAD HORIZONTAL us$ 100,00 | € 8500  US$ 100,00 € 8500  US$ 100,00 | € 85,00
1.4 IMPUESTOS Y TARIFAS uUs$ 2.118,56 € 1.800,77  US$ 1.827,19 € 1.553,11  US$ 228107 € 1.938,91
IMPUESTO DE ALCABALA 1,00 % 1,00 % 1,00 % 1,00% 1,00 % 1,00%

- DESCUENTOS 30,00 % 30,00% 30,00 % 30,00 % 30,00 % 30,00 %

- IMPUESTOS PROVINCIALES 0,001 % 0,001% 0,001 % 0,001 % 0,001 % 0,001 %
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Tabla 23. Flujo de caja - Partida adquisicién del solar

- COMPRA DEL SOLAR PROYECTO 1 PROYECTO 2 PROYECTO 3

1.1 PRECIODELSOLAR 302.219,28 € 256.886,39 260.654,60 € 221.556,41 325.402,75 € 276.592,34
1.2 GASTOS DOCUMENTALES us$ 2.927,89 € 2488,70  US$ 2.100,41 € 1785,34  US$ 3.026,88 € 2.572,85
NOTARIA Us$ 2.002,22 € 1.701,89  US$ 1.310,65 € 111406  Us$ 202540 € 1.721,59

IVA SOPORTADO us$ 240,27 € 204,23  US$ 157,28 € 133,69 US$ 243,05 € 206,59
RETENCION IRPF uUs$ (160,18) | € (136,15)  US$ (104,85) € (89,12)  us$ (162,03) | € (137,73)
LIQUIDACION RETENCION IRPF Us$ 160,18 | € 136,15 | US$ 104,85 € 89,12  US$ 162,03 € 137,73
REGISTRO DE LA PROPIEDAD Us$ 925,67 € 786,82 | US$ 789,75 € 671,29  US$ 1.001,48 € 851,26

IVA SOPORTADO uUs$ 111,08 € 94,42  US$ 94,77 € 80,55  US$ 120,18 € 102,15
RETENCION IRPF us$ (74,05) | € (62,95) US$ (63,18) € (53,70)  Us$ (80,12) € (68,10)
LIQUIDACION RETENCION IRPF Us$ 74,05 € 62,95 US$ 63,18 € 5370  US$ 80,12 € 68,10

1.3 IMPUESTOS uUs$ 2.118,56 € 1.800,77  US$ 1.827,19 € 1553,11  US$ 228107 € 1.938,91
IVA SOPORTADO uUs$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00
IMPUESTOS Y TARIFAS us$ 2.118,56 € 1.800,77 | US$ 1.827,19 € 1.553,11  US$ 228107 | € 1.938,91
TOTAL COMPRA DEL SOLAR Us$ 307.265,72 € 261.175,86 | US$ 264.582,19 € 224894,86  US$ 330.710,70 € 281.104,10
TOTAL IVA SOPORTADO uUs$ 351,35 € 298,64  US$ 252,05 € 214,24  US$ 36323 € 308,74

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

Partida 2 - Construccion/urbanizacion

Lasiguiente partidaenlaestructurade costeses
la construccion/urbanizacion de los proyectos
inmobiliarios. En ella es necesario determinar
los costes del metro cuadrado de construccion/
urbanizacion, el coste de construccion final para
el promotor, la retencion de obra al constructor
y el ritmo de las certificaciones de obra. La
informacion proporcionada de los costes de
construccion del metro cuadrado de cada
proyecto, se obtuvieron mediante consultas
con profesionales del sector de la construccion
de Cuenca. En el capitulo 3 se detallan los
ritmos medios de certificaciones de acuerdo a
la duracion de cada promocion inmobiliariay la
relacion PEC/PEM, la cual es un 20 % superior
del PEC frente al PEM.

En el proyecto 1 se determind que el coste del
metro cuadrado de construccién es de 616 3,
donde la superficie total de construccion es de

Tabla 24. Proyecto 1 - Datos de construccién

SUPERFICIE M2

VIVIENDAS A 784,00
VIVIENDAS B 633,20
Tabla 25. Proyecto 1 - Retencion al constructor y relacion PEC/PEM

RETENCION DE OBRA AL CONSTRUCTOR
DEVOLUCION RETENCION (MES)

RELACION PEC/PEM
BE@ Us$
PEM uUs$

Tabla 26. Proyecto 1 - Ritmo de certificaciones de obra

COSTE $/M2 COSTE €/M2 UDS
616,00 523,60 7,00
616,00 523,60 4,00

Fuente: Elaboracion Propia

5,00 %
MES 25
120 1,20
872.995,20 € 742.045,92
727.496,00 € 618.371,60

Fuente: Elaboraciéon Propia

RITMO CERTIFICACIONES DE OBRA

MES8 | MES9 | MES10 | MES11 | MES12 | MES13 | MES14 | MES15 | MES16 MES17 | MES18 | MES19 | MES20 | MES21 | MES22
%

08% 2% 37% 6% 8% 95% 10,5% 11% 11%
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11% 9.8% 72% 5% 3% 15%

Fuente: Elaboraciéon Propia



/84 metros cuadrados para la vivienda Ay de
633,20 metros cuadrados para la vivienda B,
como se observa en la tabla 24.

En la tabla 25 se detalla el 5 % de retencion de
obra al constructor, el cual serd devuelto en
el mes 22. El precio de construccion para el
promotor es de 872.995,20 $, tenido en cuenta
una relacion de 1,20 entre el PEC/PEM. Por
Ultimo en la tabla 26 se encuentra el ritmo de
pago de las certificaciones de obra, donde se
establece una duracion de 12 meses.

El proyecto 2 posee una superficie de
3.844,95 metros cuadrados, donde el costo de
urbanizacién del metro cuadrado es de 75 $.
El precio de urbanizacion es bajo debido a que
el proyecto dota de infraestructura bésica a
los solares y se los deja libres para su proxima
intervencion. Enla tabla 27 se expone un precio
de venta por unidad de 182.704,33 §$.

Tabla 27. Proyecto 2 - Datos de urbanizacién

LOTES 3.844,95 75,00 6075 5,00
Fuente: Elaboracién Propia
Tabla 28. Proyecto 2 - Retencion al constructor y relacion PEC/PEM

RETENCION DE OBRA AL CONSTRUCTOR 5,00%

DEVOLUCION RETENCION (MES) MES 20

RELACION PEC/PEM 1,20 1,20

PEC USs$ 288.371,25 € 245.115,56

PEM Us$ 240.309,38 € 204.262,97

Fuente: Elaboracion Propia
Tabla 29. Proyecto 2 - Ritmo de certificaciones de obra

RITMO CERTIFICACIONES DE OBRA

MES 8 MES? | MES10 | MES11 | MES12 | MES13 | MES14 | MES15 | MES16 | MES17
%

13% 2,7% 6% 12% 14,6 % 16,5% 16,5% 15,1% 10% 53%

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

Enlatabla28seestablece unaretenciondeobra
al constructor del 5 %, el cual se entregara en el
mes 20. También se puede observar que el PEC
es de 288.371,25 $ para la urbanizacion global
del proyecto 2. En la tabla 29 se determina
una duracion de 10 meses de construccion
para el proyecto y el ritmo de pago de las
certificaciones.

El proyecto 3 contempla en la tabla 30 un
coste de 375 $ por cada metro cuadrado de
construccion, donde el total de las 5 unidades
suman una superficie de 5.831,90 metros
cuadrados de construccion. El precio de venta
de cada unidad corresponde a 827.161,70 $,
equivaliendo a 70917 $ el precio de venta
por metro cuadrado. En la tabla 31 se puede
observar que la retencion al constructor es del
5 % v sera devuelta en el mes 22. EI PEC del
proyecto inmobiliario es de 2.186.962,50 $.
En la tabla 32 se establece una duracion de 12
meses para la construccion de la obray el ritmo
de pago de las certificaciones.

Tabla 30. Proyecto 3 - Datos de construccion

m DATOS DE CONSTRUCCION

SUPERFICIE M2 COSTE $/M2 COSTE €/M2 uDS
NAVES INDUSTRIALES 5.831,90 375,00 318,75 5,00
Fuente: Elaboracién Propia
Tabla 31. Proyecto 3 - Retencidn al constructor y relacion PEC/PEM

RETENCION DE OBRA AL CONSTRUCTOR 500%

DEVOLUCION RETENCION (MES) MES 22

RELACION PEC/PEM 1,20 1,20

BE@ uUs$ 2.186.962,50 € 1.858.918,13

PEM uUs$ 1.822.468,75 € 1.549.098,44

Fuente: Elaboracion Propia
Tabla 32. Proyecto 3 - Ritmo de certificaciones de obra

RITMO CERTIFICACIONES DE OBRA

MES 8 MES9 | MES10 | MES11 | MES12 | MES13 | MES14 | MES15 | MES16 | MES17 | MES18 | MES19

08% 3% 62% 9% 116 % 128 % 128% 12,8% 12% 92% 6% 38%

Fuente: Elaboraciéon Propia
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Tabla 33. Flujo de caja - Partida construccién/urbanizacion

2 CONSTRUCCION/URBANIZACION — _ — _ ovecos |

21 OBRA 872.995,20 € 742.045,92 288.371,25 € 245.115,56 2.186.962,50 € 1.858.918,13
VIVIENDAS A US$ 48294400 € 410.502,40  US$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00
VIVIENDAS B us$ 390.051,20 € 331.543,52 | US$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00
LOTES us$ 0,00 € 0,00 | US$ 288.371,25 € 245.115,56 | US$ 0,00 € 0,00
NAVES INDUSTRIALES us$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00 US$ 2186.962,50 € 1.858.918,13
RETENCION CONSTRUCTOR US$  (43.649,76) € (37.102,30) | US$ (14.418,56) € (12.255,78) | US$ (109.348,13) | € (92.945,91)
DEVOLUCION CONSTRUCTOR us$ 43.649,76 € 37.102,30  US$ 14.418,56 € 12.255,78 | US$ 109.348,13 | € 92.945,91
IVA SOPORTADO 70% Us$ 73.331,60 € 62.331,86  US$ 24.223,19 € 20.589,71 US$ 183.704,85 € 156.149,12
LIQUIDACION IVA RETENIDO 30% us$ 31.427,83 € 2671365 US$ 10.381,37 € 8.824,16 US$ 78.730,65 € 66.921,05
RETENCION IRPF US$  (15.27742) € (12.985,80) | US$ (5.046,50) € (4.289,52) US$ (38.271,84) € (32.531,07)
LIQUIDACION RETENCION IRPF us$ 15.277,42 € 12.985,80 | US$ 5.046,50 € 4289,52 US$ 38.271,84 € 32.531,07

TOTAL CONSTRUCCION US$ 87299520 € 74204592  US$ 288.371,25 € 24511556 US$ 2.186.962,50 € 1.858.918,13

TOTAL IVA SOPORTADO Us$ 104.759,42 € 89.04551  US$ 34.604,55 € 2941387 US$ 26243550 € 223.070,18

Fuente: Elaboracién Propia
Como resultado del desarrollo de la partida proyecto de mayor coste es el nimero 3donde  es la promocion 2, donde se divide el terreno
de construccion/urbanizacion, se establece se desarrollan naves industriales, produciendo  en solares vy se urbaniza. El coste global de la
en la tabla 33 los costes generados de cada  un coste total de construccion de 2.186.962,50  actividad de urbanizacion es de 288.371,25 $.
proyecto inmobiliario. Se observa que el $.El proyecto de menor coste de urbanizacion
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6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

Partida 3 - Honorarios facultativos

La siguiente partida en la estructura de costes
corresponde a los gastos generados por los
honorarios de profesionales que intervienen
en el proyecto. Los honorarios facultativos
se dividieron en 3 grupos por su tiempo de
gjecucion. En la primera etapa se encuentra el
arquitecto que es el encargado de los estudios
y diseno del proyecto. La segunda etapa
corresponde al ingeniero, el cual realiza los
estudio del proyecto vy los disenos técnicos de
la promocion. La tercera etapa corresponde
a la direccion, administracion y fiscalizacion
de la obra, donde se cancelan los honorarios
de acuerdo al ritmo de las certificaciones.
Es importante comentar que las figuras
encargadas del control de calidad de la obra,
pueden ser arquitectos e ingenieros civiles.

En la tabla 34 se detallan los costes de cada
intervencion que realizan los profesionales en

cada proyecto. Es importante mencionar que
el coste de los honorarios parten de los anexos
1y 2 que se presentaron en el capitulo 3. Los
honorarios son porcentajes que se aplican al
PEM de cada promocion y el desembolso de
los honorarios por los estudios preliminares se
realizara en el mes 3.

Una vez determinados los costes de los
honorarios facultativos, se ingresan a cada
actividad en el flujo de caja. En la tabla 35
se observa el costo global que genera cada
actividad. En él se analiza que el proyecto
3 posee los honorarios de mayor cuantia
con 164.37725 $, debido a que el PEM de
la promocion inmobiliaria es 1.822.468,75
$, como se indica en la tabla 31. El siguiente
proyecto de mayor cuantia es el proyecto 1
donde se desarrollan viviendas multi familiares,
el costo de los honorarios facultativos es de
57.062,20 $, siendo una tercera parte del
proyecto 1. El proyecto 2 tiene el menor costo
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de los honorarios, ya que es un proyecto de
urbanizacion vy lotizacién, su cuantia es de
16.525,57 $.

Es importante mencionar que los honorarios
profesionales correspondientes al arquitecto
y que se desarrollan en el tiempo de ejecucion
de la obra generan los mayores costes para los
proyectos.



Tabla 34. Datos y costes de los honorarios facultativos

m DATOS HONORARIOS FACULTATIVOS PROYECTO 1 PROYECTO 2 PROYECTO 3 _

3.1 ARQUITECTO - PAGOS PUNTUALES
-ESTUDIOS PRELIMINARES

-DISENO Y PROYECTO

-MES DE PAGO DE HONORARIOS

3.2 INGENIERO - PAGOS PUNTUALES
-ESTUDIOS PRELIMINARES
-DISENO Y PROYECTO

-MES DE PAGO DE HONORARIOS

3.3 PAGOS DE HONORARIOS POR RITMO DE OBRA
-DIRECCION ARQUITECTONICA

-DIRECCION TECNICA

- ADMINISTRACION CONSTRUCCION
-FISCALIZACION

a

a o dy

20.914,90
5.914,90
15.000,00

MES 3

7.274,96

3.637,48

3.637,48
MES3

28.872,34
12.867,43
6.547,46
6.547,46
2.909,98

a o d oy

17.777,66
5.027,66
12.750,00

6.183,72
3.091,86
3.091,86

24.541,49
10.937,32
5.565,34
5.565,34
247349
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us$
us$
us$

us$
us$
us$

Us$
us$
US$
us$
us$

4.110,10

(819,90)

4.930,00
MES 3

2.403,09

1.201,55

1.201,55
MES 3

10.012,38
4.725,57
2.162,78
2.162,78

961,24

a o ody dh dh dh

3.493,59
(696,91)
4.190,50

2.042,63
102131
102131

8.510,52
4.016,73
1.838,37
1.838,37

817,05

us$
us$
us$

us$
us$
us$

Us$
us$
US$
us$
us$

77.898,75

32.898,75

45.000,00
MES 3

18.224,69
9.112,34
9.112,34

MES 3

68.253,81
28.159,50
16.402,22
16.402,22

7.289,88

Fuente:

aodh dh o dh dy

66.213,94
27.963,94
38.250,00

15.490,98
7.745,49
7.745,49

58.015,74
23.935,58
13.941,89
13.941,89

6.196,39

Elaboracion Propia



6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

Tabla 35. Flujo de caja - Honorarios facultativos

n HONORARIOS FACULTATIVOS PROYECTO 1 _ PROYECTO 2 _ PROYECTO 3

3.1 ARQUITECTO - PAGOS PUNTUALES 20.914,90 € 17.777,66 4.110,10 € 3.493,59 77.898,75 € 66.213,94
HONORARIOS us$ 20.914,90 € 17.777,66 | US$ 4.110,10 € 349359 | US$ 77.898,75 € 66.213,94
IVA SOPORTADO us$ 2.509,79 € 213332 US$ 49321 € 419,23  US$ 9.347,85 € 7.945,67
RETENCION IRPF us$ (1.673,19) | € (1.422,21) US$ (328,81) € (279.49) Us$ (6.231,90) € (5.297,12)
LIQUIDACION RETENCION IRPF Us$ 1.673,19 € 142221 US$ 328,81 € 279,49 | US$ 6.231,90 € 5.297,12
3.2 INGENIERO - PAGOS PUNTUALES us$ 7.274,96 € 6.183,72  US$ 2.403,09 € 2,042,63 US$ 18.224,69 € 15.490,98
HONORARIOS Us$ 7.274,96 | € 6.183,72 | US$ 2.403,09 € 2042,63 US$ 18.224,69 € 15.490,98
IVA SOPORTADO us$ 873,00 € 742,05 US$ 288,37 € 24512 US$ 2.186,96 € 1.858,92
RETENCION IRPF Us$ (582,00) € (494,70) | US$ (192,25) € (163,41) | US$ (1.457,98) € (1.239,28)
LIQUIDACION RETENCION IRPF us$ 582,00 € 494,70  US$ 192,25 € 163,41 US$ 1.457,98 € 1.239,28
3.3 HONORARIOS POR RITMO DE OBRA Us$ 28.872,34 € 2454149 US$ 10.012,38 € 851052 US$ 68.253,81 € 58.015,74
HONORARIOS us$ 28.872,34 € 2454149 US$ 10.012,38 € 8.510,52 | US$ 68.253,81 € 58.015,74
IVA SOPORTADO us$ 3.464,68 € 2.944,98 US$ 120149 € 1.021,26 US$ 8.190,46 € 6.961,89
RETENCION IRPF us$ (2.309,79) | € (1.963,32)  US$ (800,99) € (680,84) US$ (5.460,31) € (4.641,26)
LIQUIDACION RETENCION IRPF Us$ 2.309,79 € 1.963,32 US$ 800,99 € 680,84 | US$ 5.460,31 € 4.641,26
TOTAL HONORARIOS FACULTATIVOS us$ 57.062,20 € 48.502,87 US$ 16.525,57 € 14.046,74 | US$ 164.377,25 € 139.720,66
TOTAL IVA SOPORTADO us$ 6.847,46 € 5.820,34 US$ 1.983,07 € 1.685,61  US$ 19.725,27 € 16.766,48

Fuente: Elaboraciéon Propia
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Partida 4 - Licencias y autorizaciones

En el presente apartado se determinan los
costes de los permisos vy autorizaciones
solicitados al GAD municipal del canton
Cuenca. La partida se divide en 6 tramites que
se aplicaran dependiendo de la tipologia de
cada proyecto. Es importante tener en cuenta
que los permisos solicitados permitiran iniciar
la construccion de las obras vy solicitar fuentes
de financiaciéon. Cada permiso requerido tiene
una entrega puntual donde se deben cancelar
las tasas y presentar la documentaciéon
correspondiente  por los  técnicos. A
continuacion se establecen los costes vy
permisos requeridos para cada promocion
inmobiliaria.

La primera licencia a tramitar es la licencia
urbanistica, la cual establece su coste de
acuerdo al frente del solar con la via publica.
Los proyectos cancelaran las tasas en el mes 4,

ya que es necesaria la licencia para establecer
los estudios previos de cada proyecto. En la
tabla 36 se observa que el mayor coste de la
licencia corresponde al proyecto 2, el cual
tiene un coste de 217,38 $.

La aprobacion de anteproyecto y proyecto
de lotizacion es Unicamente necesaria para
el proyecto 2, ya que en él se realizara una
division del solar. Se solicitara ante el GAD
municipal del cantén Cuenca en el mes 5.

La tercera autorizacion corresponde a la
aprobacion del anteproyecto, donde los
proyecto 1 vy 2 requieren de su tramite por
edificar. Se tramitara la autorizacion en el mes
5, una vez obtenida la licencia urbanistica.

La siguiente autorizacion  corresponde
a la aprobacion del proyecto, el cual
independientemente de cada proyecto debe
realizarse. Enla tabla 37 se detallan los costes
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de los tramites y el mes de solicitud de las
autorizaciones.

El siguiente tramite corresponde al permiso de
construccion mayor, el cual debe ser cancelado
por todos los proyectos para iniciar las obras.
El permiso se solicitara en el mes 7 para iniciar
laobraen el mes 8.

El Ultimo tramite a realizar es |la declaratoria
de propiedad horizontal, la cual es necesaria
para la solicitud del préstamo hipotecario.
La declaracién se requiere Unicamente para
los proyectos 1y 3, ya que el proyecto 2 se
encuentra lotizado. Su tramitacion se realizara
enelmes 6.

Es importante mencionar que los tiempos de
espera para la resolucion de los tramites en el
GAD municipal del cantén Cuenca son cortos
y tienen una duracion entre 10 a 20 dias
laborales.



6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE

COSTES

Tabla 36. Datos y costes de los permisos y autorizaciones

04. | DATOS DE LICENCIAS Y AUTORIZACIONES PROYECTO 1 PROYECTO 2 PROYECTO 3

4.1 LICENCIA URBANISTICA

-FORMULARIO

- FRENTE DEL SOLAR

-COSTE PORML DE FRENTE

- MES DE CANCELACION

4.2 APROBACION DE ANTEPROYECTO Y
APROBACION DE PROYECTO DE LOTIZACION

EL PROYECTO ES DE LOTIZACION (SI/NO)

- FORMULARIO
- TARIFA

- MES DE CANCELACION

4.3 APROBACION DE ANTEPROYECTO
EL PROYECTO ES DE LOTIZACION (SI/NO)

- FORMULARIO

- METROS CUADRADOS DE CONSTRUCCION

-TASA BASE

- MES DE CANCELACION

us$
us$

us$

us$

us$

us$

us$

us$

65,91
4,20
60,50
1,02
MES 4
0,00
NO
4,02
0,018 %
MES 5
58,89
NO
4,20
1.417,20
4,00
MES 5

56,02
3,57
60,50
0,87

0,00

3,42
0,018 %

50,05
3,57

1.417,20
3,40
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uss$
uss$

us$

Us$

us$

us$

us$

us$

MES 4

S

0,018%
MES 5

Sl

217,38
4,20
209,00
1,02

50,94

4,02

0,00

4,20
0,00
4,00

184,77
3,57
209,00
0,87

43,30

342
0,018%

0,00

3,57
0,00
3,40

uss$
uss$

us$

Us$

us$

us$

us$

us$

400 €

79,68
4,20
74,00
1,02
MES 4
0,00
NO
4,02
0,018%
MES 5
235,48
NO
4,20
5.831,90
MES 5

67,73
3,57
74,00
0,87

0,00

342

200,15

3,57
5.831,90
3,40

Fuente: Elaboraciéon Propia



Tabla 37. Datos y costes de los permisos y autorizaciones

m DATOS DE LICENCIAS Y AUTORIZACIONES PROYECTO 1 _ PROYECTO 2 PROYECTO 3 _

4.4 APROBACION DE PROYECTO

EL PROYECTO ES DE LOTIZACION (SI/NO)
-FORMULARIO

-METROS CUADRADOS DE CONSTRUCCION
-TASA BASE

- MES DE CANCELACION

4.5 PERMISO DE CONSTRUCCION MAYOR
-FORMULARIO

-METROS CUADRADOS DE CONSTRUCCION
-TASA BASE

- MES DE CANCELACION

4.6 DECLARATORIA DE PROPIEDAD HORIZONTAL
EL PROYECTO ES DE LOTIZACION (SI/NO)
-METROS CUADRADOS DE CONSTRUCCION
-TASA BASE

- MES DE CANCELACION

Us$

us$

us$

Us$
us$

us$

us$

us$

60,69 €
NO
6,00
1.417,20
4,00
MES 6
143,74 €
4,02
1.417,20
10,00
MES 7
141,72
Sl
1.417,20
20,00
MES 6

51,58

5,10
1.417,20
3,40

122,18
3,42
1.417,20
8,50

120,46

1.417,20
17,00
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us$

us$

us$

Us$
us$

us$

us$

us$

157,80
S
6,00
3.844,95
4,00
MES 6

386,52
4,02
3.844,95
10,00
MES7

0,00

NO
0,00
20,00

134,13

5,10
3.844,95
3,40

328,54
342
3.844,95
8,50

0,00

0,00
17,00

us$

us$

us$

us$
us$

Us$

us$

us$

NO

237,28 €

6,00 €
5.831,90
400 €

MES 6

585,21 €

402 €
5.831,90

10,00 €

MES7

NO

583,19 €

5.831,90
20,00 €

MES 6

201,68

5,10
5.831,90
3,40

497,43
342
5.831,90
8,50

495,71

5.831,90
17,00

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

En la tabla 38 se detallan los costes globales
de cada permiso y autorizacion a solicitar
por cada proyecto. En ella se observa que los
proyectos 2 vy 3 generan los mayores costes en
permisos, con montos de 812,63 $ v 664,89
$ respectivamente. El proyecto 1 tiene los

Tabla 38. Flujo de caja - Permisos y autorizaciones

menores costes en autorizaciones, obteniendo
un total de 351,37 $. La solicitud de las licencias
y autorizaciones en el municipio de Cuenca no
generan IVA soportado.

Es necesario comentar que los tramites vy
permisos en el GAD municipal del canton
Cuenca deben ser planificados, ya que pueden
retrasar el inicio de las obras y ampliar los
tiempos de ejecucion de los proyectos.

n LICENCIAS Y AUTORIZACIONES PROYECTO 1 _ PROYECTO 2 _ PROYECTO 3 _

LICENCIA URBANISTICA

APROBACION DE ANTEPROYECTO Y
APROBACION DE PROYECTO DE LOTIZACION

APROBACION DE ANTEPROYECTO

4.2

4.3
44 APROBACION DE PROYECTO
4.5 PERMISO DE CONSTRUCCION MAYOR
4.6 DECLARATORIA DE PROPIEDAD HORIZONTAL
TOTAL LICENCIAS Y AUTORIZACIONES

TOTAL IVA SOPORTADO

65,91 56,02 217,38
us$ 0,00 € 000 US$ 50,94
us$ 0,00 € 000 US$ 0,00
Us$ 0,00 € 0,00 | US$ 157,80
us$ 143,74 € 122,18 | US$ 386,52
uUs$ 141,72 € 120,46 | US$ 0,00
us$ 351,37 € 298,66  US$ 812,63
Us$ 0,00 € 000 US$ 0,00

97

€

a M M M

184,77 79,68 € 67,73
4330 US$ 0,00 € 0,00
000 US$ 0,00 € 0,00

134,13 US$ 0,00 € 0,00

32854 US$ 585,21 € 497,43
0,00 | US$ 0,00 € 0,00

690,74  US$ 664,89 € 565,16
000 US$ 0,00 € 0,00

Fuente: Elaboraciéon Propia



Partida 5 - Seguros e impuestos

En el siguiente apartado se estudian los
costes correspondientes a los impuestos que
generan los proyectos. Como se menciond en
el capitulo 3 los gastos asociados a los seguros
no son comunes en Ecuador y por la tipologia
de los proyectos éstos no aplican. En la tabla
39 se especifican los costes de cada actividad

Tabla 39. Datos y costes de los seguros e impuestos

en cada proyecto. Se observa que el proyecto 3
tiene los mayores costos en la partida, ya que el
impuesto predial se calculade acuerdo al costo
del solar y aquel posee el de mayor cuantia
con 1.464,31 $. El menor costo respecto a la
partida se aplica al proyecto 2, el cual es de
1.172,95 5.

Es importante recordar que el impuesto
predial se cancela Unicamente el segundo ano,
yaque lapropiedad se adquiereenelmes 3y el
impuesto predial debe ser cancelado en Enero.
El impuesto sobre la actividad econdmica
son los montos base, ya que los proyectos se
realizarian bajo una nueva sociedad que no
posee un historial y se encuentra realizando su
primera operacion.

m DATOS SEGUROS E IMPUESTOS PROYECTO 1 _ PROYECTO 2 _ PROYECTO 3

5.1 IMPUESTO PREDIAL

IMPUESTO PREDIAL 2DO ANO
- DESCUENTOS

- TARIFA IMPOSITIVA

- ANO 2 MES DE CANCELACION
- ERES PROPIETARIO DEL LOTE?

5.2 IMPUESTO SOBRE ACTIVIDAD ECONOMICA

1.359,99 Us$ € 1.155,99 Us$ 1.172,95 € 997,00  US$ 1.464,31 € 1.244,67
1.359,99 Us$ € 1.155,99 Us$ 1.172,95 € 997,00 | US$ 1.464,31 € 1.244,67
10,00 % 10,00 % 10,00 %
0,50% 0,50% 0,50%
MES 13 MES 13 MES 13
S S| S
39,00 US$ € 33,15 Us$ 39,00 € 3315 Us$ 39,00 € 33,15
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Fuente: Elaboraciéon Propia



6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

Una vez determinados los costos de cada
actividad, aquellos se ubican en el flujo de caja
Enlatabla 40 se observan los gastos generados
por la partida sobre cada proyecto. En el
proyecto 1 la partida de impuestos produce
un costo total de 1.398,99 $, en el proyecto 2
un costo total de 1.211,95 $ v en el proyecto
3 un costo total de 1.503,31 $. La partida que

Tabla 40. Flujo de caja - Seguros e impuestos

genera el mayor costos para los proyectos es el
impuesto predial, el cual se calcula de acuerdo
al costo de cada solar.

En Ecuador los costos asociados a impuesto vy
la cancelacion de tasas municipales, no generan
IVA soportado para los proyectos.

H SEGUROS E IMPUESTOS PROYECTO 1 _ PROYECTO 2 _ PROYECTO 3

IMPUESTO PREDIAL 1.359,99 € 1.155,99 1.172,95 € 997,00 1464,31 € 1.244,67

5.2 IMPUESTO SOBRE ACTIVIDAD ECONOMICA us$ 39,00 € 3315 US$ 39,00 € 3315 US$ 39,00 € 33,15
TOTAL SEGUROS E IMPUESTOS us$ 1.398,99 € 1.189,14 | US$ 121195 € 1.030,15 US$ 1.503,31 € 1.277,82
TOTAL IVA SOPORTADO us$ 0,00 € 000 US$ 0,00 € 000 US$ 0,00 € 0,00

Fuente: Elaboraciéon Propia
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Partida 6 - Gestion

En la partida correspondiente a los gastos de
gestion, se establece enlatabla 41 el porcentaje
del 3 % por la administracion del proyecto y un
4 % por los gastos gerenciales. Los porcentajes
establecidos provienen de profesionales del
sector de la construccion, los cuales se aplican
a los tres proyectos por igual. Los porcentajes
se encuentran sujetos a los costos totales de

Tabla 42. Flujo de caja - Gestion

las partidas estudiadas, sin tomar en cuenta el
IVA soportado de cada una. El ritmo de pago
dependera de los egresos producidos por las
cinco partidas antes mencionadas.

Enlatabla42seobservaquesobrecadaactividad
se aplicara el IVA vy el IRPF correspondiente.
Respecto a los costos producidos por los
proyectos se analiza que el mayor coste con
187.895,31 $ es producido por la promocion 3

y el menor coste de 40.005,25 $ es generado
por el proyecto 2.

Tabla 41. Datos y costes de gestion

06. | DATOS DE GESTION

6.1 GASTOS DE ADMINISTRACION
6.2 GASTOS GERENCIALES

3,00 %
4,00 %

Fuente: Elaboraciéon Propia

n GASTOS EN GESTION PROYECTO 1 _ PROYECTO 2 _ PROYECTO 3

GASTOS DE ADMINISTRACION
6.2 GASTOS GERENCIALES
IVASOPORTADO
RETENCION IRPF
LIQUIDACION RETENCION IRPF
TOTAL GASTOS DE GESTION

TOTAL IVA SOPORTADO

37.172,20 € 31.596,37 17.145,11
uUs$ 49.562,94 € 42.128,50 | US$ 22.860,14
us$ 10.408,22 € 8.846,98  US$ 4.800,63
uUs$ (6.938,81) € (5.897,99) | US$ (3.200,42)
us$ 6.938,81 € 5.897,99 US$ 3.200,42
us$ 86.735,14 € 73.72487  US$ 40.005,25
us$ 10.408,22 € 8.846,98  US$ 4.800,63

100

€
€
€
€
€
€
€

14.573,34 80.526,56 € 68.447,58
19.431,12  US$ 107.368,75 € 91.263,43
4.080,54 US$ 2254744 € 19.165,32
(2.720,36) | US$ (15.031,62) € (12.776,88)
272036 | US$ 15.031,62 € 12.776,88
34.00446  US$ 187.895,31 € 159.711,01
4.080,54 US$ 2254744 € 19.165,32

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

Partida 7 - Comercializacion

La siguiente partida en la estructura de costes
corresponde a la comercializacion de los
proyectos. En la tabla 43 se ubica la prevision
del ritmo de ventas, donde se establece que
los proyectos se comercializardn desde el
mes 7/, un mes antes del inicio de obras. Los
proyectos poseen diferentes duraciones
de su comercializacion debido a su tiempo
de desarrollo, sin embargo se plantea que
las unidades se vendan a mediados de
cada proyecto. Los gastos publicitarios se
realizaran de acuerdo al ritmo de las ventas,
distribuyendo su presupuesto en el tiempo de
comercializacion.

En la tabla 44 se establecen los porcentajes
otorgados a los gastos en ventas y gastos
publicitarios. Los porcentajes se establecieron
de acuerdo al mercado objetivo de cada
proyecto. Es importante recalcar que el

Tabla 43. Ritmo de ventas

MES 9
VIVIENDAS A 1,00 1,00
VIVIENDAS B 1,00 1,00
LOTES 1,00 1,00 1,00
NAVES INDUSTRIALES 1,00 1,00

PREVISION RITMO DE VENTAS
MES10 | MES11 | MES 12 MES 14 | MES15
1,00 1,00 1,00 1,00 1,00
1,00 1,00
1,00 1,00
1,00 1,00 1,00

proyecto 3 posee el mayor volumen global de
ventas con 4.135.808,54 $ y a su vez utiliza
un menor porcentaje de gastos publicitarios,
ya que los productos inmobiliarios tienen un
mercado concreto.

En la tabla 45 se observa como los costes
de la partida de comercializacion se ubican
en el flujo de caja. Los costes de ventas y
gastos publicitarios generan IVA soportado
y liquidacion del IRPF sobre cada proyecto.
La promocién inmobiliaria 2 utiliza la menor
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Fuente: Elaboraciéon Propia

cuantia de gastos de comercializacion, los
cuales son de 54.811,30 $. El proyecto con
mayor cuantia de gastos de comercializacion
corresponde a la promocion 3, donde se
destina un monto total de 227.469,47 $.

Es importante comentar que los porcentajes
establecido para los gastos de ventas vy

publicidad, provienen de conversaciones
y consultas a profesionales del sector
inmobiliario.



Tabla 44. Datos de comercializacion

DATOS DE COMERCIALIZACION PROYECTO 1 PROYECTO 2 _ PROYECTO 3 _

VOLUMEN DE VENTAS GLOBAL Us$ 1.863.374,72 € 1.583.868,51 US$ 913.521,67 € 776.49342 US$ 4.135.808,52 € 3.515.437,24
7.1 GASTOS DE VENTAS % 4,00 % 4,00 % 4,00%
7.2 GASTOS DE PUBLICIDAD % 2,00% 2,00 % 1,50%

Fuente: Elaboracion Propia

Tabla 45. Flujo de caja - Comercializacion

- GASTOS EN COMERCIALIZACION PROYECTO 1 _ PROYECTO 2 _ PROYECTO 3 _

GASTOS DE VENTAS 74.534,99 € 63.354,74 36.540,87 € 31.059,74 165.432,34 € 140.617,49
7.2 GASTOSDE PUBLICIDAD uUs$ 37.267,49 € 31.677,37 US$ 18.270,43 € 15.529,87 | US$ 62.037,13 € 52.731,56
IVA SOPORTADO us$ 13.416,30 € 11.403,85 US$ 6.577,36 € 5.590,75 US$ 27.296,34 € 23.201,89
RETENCION IRPF us$ (8.944,20) € (7.602,57)  US$ (4.384,90) € (3.727,17)  US$ (18.197,56) | € (15.467,92)
LIQUIDACION RETENCION IRPF us$ 8.944,20 € 7.602,57 | US$ 4.384,90 € 3.727,17 | US$ 18.197,56 | € 15.467,92
TOTAL GASTOS DE COMERCIALIZACION us$ 111.802,48 € 95.032,11  US$ 54.811,30 € 46.589,61  US$ 227.46947 € 193.349,05
TOTAL IVA SOPORTADO Us$ 13.416,30 € 11.403,85 US$ 6.577,36 € 5.590,75  US$ 27.296,34 € 23.201,89

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.6.2 ANALISIS DE LA ESTRUCTURA DE
COSTES

Partida 8 - Gastos financieros

La Ultima partida de la estructura de costes
corresponde alos gastos financieros por avales
alascantidadesrecibidas. Los datos necesarios
para la elaboracion de la partida son el interés
legal del dinero vy el coste financiero del aval.
En la tabla 46 se establece que el interés legal
del dinero es del 1 % vy el coste del aval es
del 5 % sobre las cantidades entregadas. Los
porcentajes respecto a la partida de gastos
financieros, se establecieron mediante una
consulta a la entidad financiera Produbanco.

En la tabla 47 se determina la forma habitual
de venta de las unidades en Ecuador. Se
observa que el porcentaje de entrada es del 10
%, el cual se recibe en el mes correspondiente
a la venta del inmueble. A continuacion se
percibe el 20 % del precio de venta de la
unidad en concepto de aplazado. El aplazado
se distribuye en los meses faltantes hasta el fin

Tabla 46. Datos de avales

08. DATOS FINANCIEROS

8.1 INTERES LEGAL DEL DINERO
8.2 COSTE AVAL FINANCIERO

de la obra. El monto restante corresponde al
70 % del precio de venta, el cual se recibe con
la entrega de llaves/entrega de unidad. EI 30 %
delascantidades entregadasvanaseravaladas
por una institucion financiera del Ecuador.

Unavez establecidos los costes de financiacion
de las cantidades entregadas, se ingresan en
el flujo de caja. En la imagen 48 se observa
los costes financieros de cada proyecto. El
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1,00%
5,00 %

Fuente: Elaboraciéon Propia

proyecto 3 genera el mayor coste financiero de
207.536,73 $ por las cantidades avaladas en
el transcurso de la obra. El siguiente proyecto
con mayor coste financiero es la promocion
1, la cual produce un gasto de 112.843,33 $.
El proyecto 2 posee el menor coste debido al
menor volumen de ventas, el cual corresponde
a40.533,21%.



Tabla 47. Estrategia de ingresos por ventas

% DEENTRADA

% APLAZADO

% RESTO HIPOTECA
No UNIDADES

Tabla 48. Flujo de caja - Gastos financieros

VIVIENDA A VIVIENDA B LOTES NAVES INDUSTRIALES

10,00 %

10,00 %

20,00 %

70,00 %
7,00

20,00 %

70,00 %

4,00

10,00 %
20,00 %
70,00 %

5,00

10,00 %

20,00 %

70,00 %
5,00

Fuente: Elaboracion Propia

o s CER R T

AVALENTREGAS A CUENTA

VIVIENDAS A

VIVIENDAS B

LOTES

NAVES INDUSTRIALES
TOTAL GASTOS FINANCIEROS

uss$
Uss$
us$
us$
us$

112.843,33
59.330,94
53.512,39

0,00
0,00
112.843,33

€
€
€
€
€
€

95.916,83
50.431,30
45.485,53
0,00
0,00
95.916,83
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us$
us$
us$
us$
us$

40.533,21
0,00
0,00
40.533,21
0,00
40.533,21

€
€
€
€
€
€

34.45323
0,00
0,00
34.453,23
0,00
34.453,23

us$
Us$
us$
us$
us$

207.536,73 € 176.406,22
0,00 € 0,00
0,00 € 0,00
0,00 € 0,00
207.536,73 € 176.406,22
207.536,73 € 176.406,22

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.6.3 ANALISIS DE LOS INGRESOS

Partida 9 - Ventas

Una vez establecida la estructura de costes de
cadapromocion, se estudiaran susingresos por
ventas en el flujo de caja. Como se menciond en
la partida de comercializacion, se plantea que
las unidades se comercialicen antes de iniciar
la construccion de los proyectos vy finalicen
durante la ejecucion de la obra. En la tabla 43
se ubica la prevision del ritmo de ventas de los
proyectos inmobiliarios.

A continuacion se analiza el volumen global de
ventas de cada promocion.

En la tabla 49 se detallan los ingresos por
ventas de las unidades de cada promocién
inmobiliaria. En él se observa que el proyecto
1 se compone por dos tipologias de viviendas
que producen un volumen global de ventas
de 2.011.687,36 $. Las viviendas A poseen
un volumen de ventas de 1.186.501,12 $ v

generan un IVA repercutido en el proyecto
de 142.380,13 $. Las viviendas B tienen un
volumen de ventas de 825.186,24 $ que
produce un IVArepercutidode 99.022,35 $.La
ventadelasunidades creanun IVArepercutido
global de 241.402,48 $ que se liquidara con el
IVA soportado.

El proyecto 2 se compone de solares en venta
que se encuentranenurbanizaciones cerradas.
Laventadelosproductosinmobiliariosgeneran
un volumen de ingresos de 913.521,67 $
y un IVA repercutido en la promocion de
109.622,60 $.

La promocion inmobiliaria 3 se compone de
naves industriales, las cuales generan el mayor
ingreso por ventas entre los proyectos. El
volumen global de ventas es de 4.135.808,52
$ v genera un IVA repercutido de 496.297,02
$ enel proyecto.
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Tabla 49. Flujo de caja - Ventas

u VENTAS — ooz morcos

VIVIENDAS A 1.186.501,12 € 1.008.525,95 0,00 € 0,00 0,00 € 0,00
ENTRADA + APLAZADO + RESTO HIPOTECA Us$ 1.186.501,12 € 1.008.525,95  US$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00
IVA REPERCUTIDO us$ 142.380,13 € 121.023,11  US$ 0,00 € 000 US$ 0,00 € 0,00
9.2 VIVIENDAS B Us$ 825.186,24 € 701.408,30 US$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00
ENTRADA + APLAZADO + RESTO HIPOTECA us$ 825.186,24 € 701.408,30  US$ 0,00 € 000 US$ 0,00 € 0,00
IVA REPERCUTIDO us$ 99.022,35 € 84.169,00 US$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00
9.3 LOTES Us$ 0,00 € 0,00 USs$ 913.521,67 € 77649342 | US$ 0,00 € 0,00
ENTRADA + APLAZADO + RESTO HIPOTECA Us$ 0,00 € 0,00 US$ 913.521,67 € 77649342  US$ 0,00 € 0,00
IVA REPERCUTIDO Us$ 0,00 € 0,00 USs$ 109.622,60 € 93.179,21  US$ 0,00 € 0,00
9.4  NAVES INDUSTRIALES Us$ 0,00 € 0,00 | US$ 0,00 € 000 US$ 4.135.808,52 € 3.515.437,24
ENTRADA + APLAZADO + RESTO HIPOTECA Us$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 000 US$ 4.135.808,52 € 3.515.437,24
IVA REPERCUTIDO Us$ 0,00 € 0,00 US$ 0,00 € 0,00 US$  496.297,02 € 421.852,47
TOTAL COBROS US$ 2.011.687,36 € 1.709.934,26  US$ 913.521,67 € 77649342 US$ 4.135.808,52 € 3.515.437,24
TOTAL IVA SOPORTADO Us$ 241.402,48 € 205.192,11  US$ 109.622,60 € 9317921 US$  496.297,02 € 421.852,47

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.6.4 ANALISIS DEL CASH-FLOW

Una vez establecidos los ingresos y egresos
en el tiempo de ejecucion de las promociones
inmobiliarias, se obtiene como resultado
los flujos de caja. Mediante el cash flow se
analizan los saldos minimos vy los plazos de
recuperacion de los proyectos. El saldo minimo
nos permitira determinar el monto a financiar
para que las operaciones sean viables y el plazo
de recuperacion determinara el momento en
el que los ingresos superan a los egresos. A
continuacion se analiza el cash flow de cada
promocion.

Proyecto 1

En la ilustracion 30 se observa el flujo de caja
de la promocion 1. En él se determina que el
saldo necesario para financiar la promocion es
de 922.206,20 $. En el mes 23 la operacion se
ubica en el plazo de recuperacion obteniendo
saldos positivos en el cash flow.

llustracion 30. Proyecto 1 - Flujo de caja

(J\IIIVI[N[[V[olN US$ (922.206,20) €

(783.875,27) PLAZO DE RECUPERACION

® PROYECTO 1-CASHFLOW

MES 23

MES 1

MES 2

MES 3

MES 4

MES 5

MES 6
MES7
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MES 8

MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30

MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
MES 35
MES 36

Fuente: Elaboraciéon Propia



Proyecto 2

En la ilustracion 31 se detalla el cash flow de
la promocion 2, donde se comercializan lotes
en una urbanizacion cerrada. En la grafica se
observa que el saldo minimo para financiar el
proyecto es de 423.116,60 $ v que el plazo de
recuperacion inicia en el mes 18. A partir del
mes 17 se examina que la promocion tiene
un saldo positivo en el flujo de caja hasta la
culminacion del proyecto.

Es importante comentar que la operacion
inicia con un saldo negativo por motivo del
primer desembolso por la compra del solar.
En el mes 7 se ubica la venta de los solares
donde se perciben los primeros ingresos en
la promocion. En el mes 18 se encuentra un
acelerado crecimiento del flujo de caja debido
alafinalizaciondelaobra, ladisminucion de los
egresos y la entrega del 70 % restante de los
inmuebles vendidos.

llustracion 31. Proyecto 2 - Flujo de caja

SALDO MINIMO US$ (423.116,60) € (359.649,11) PLAZO DE RECUPERACION MES 18
@ PROYECTO 2 - CASH FLOW
A N M 1MW O N0 OO H NS N 0N 00O AN T N ON OO Hd N ® T N0
D N DL N BN n o H H H H H A NNNANANNNNN® OO0 OO0
w w ow W w W Wy oo un o n o un o unoun o n un un un un n n n n un n un n nn nn n noun
> > =z2=2=z2=2=z2=2z=z2z=2=
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6.6.4 ANALISIS DEL CASH-FLOW

Proyecto 3

El siguiente proyecto a estudiar corresponde
a la promocion inmobiliaria donde se
comercializan las naves industriales. En la
ilustracion 32 se observa el flujo de caja del
proyecto donde el saldo minimo necesario
para financiarloes de 2.019.575,15 $.

Enel mes 20 se inicia el plazo de recuperacion,
donde el cash flow muestra un saldo positivo
hasta la culminacion del proyecto. Es
importante comentar que en el mes 20 se
realiza la entrega de llaves y por lo tanto, se
realiza el Ultimo ingreso a la promocion del 70
% del volumen de ventas global.

El proyectodeigualformaque las promociones
1y 2, inicia con un saldo negativo en el flujo
de caja por el pago del 50 % del solar y su
comercializacion iniciaen el mes 7.

llustracion 32. Proyecto 3 - Flujo de caja

SALDO MINIMO US$ (2.019.575,15) € (1.716.638,87) PLAZO DE RECUPERACION

@ PROYECTO 3- CASH FLOW

MES 20

MES 1

MES 2

MES 3

MES 4

MES5

MES 6
MES7
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MES 8

MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34

MES 35
MES 36

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.6.5 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
ECONOMICA DE LAS PROMOCIONES

En el siguiente capitulo se exponen los
resultados del estudio de viabilidad econémica.
En él se establecieron criterios estaticos vy
dindamicos para interpretar la rentabilidad
econdmicade cadaproyecto. Acontinuacionse
detalla el estudio econdmico de los proyectos
inmobiliarios.

Proyecto 1 - Criterios estaticos

Una vez establecidos los resultados, se utilizan
los criterios estaticos para determinar la
rentabilidad de la promocién 1. Es importante
comentar que los criterios son indiferentes
con el tiempo de ejecucion del proyecto.

En la tabla 50 se observa que el margen bruto
de explotacion es de 685.878,74 $, el cual
corresponde a la diferencia entre el total
ventas menos los gastos de explotacion. Una
vez restados del margen bruto de explotacion,
los gastos comerciales, los gastos financieros y

Tabla 50. Proyecto 1 - Cuenta de resultados

CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO _

TOTAL VENTAS

GASTOS DE EXPLOTACION
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION
GASTOS COMERCIALES

BAIl

GASTOS FINANCIEROS

BAI

IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25%
BN

Tabla 51. Proyecto 1 - Criterios estdticos

us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$

2.011.687,36
1.325.808,62
685.878,74
111.802,48
574.076,25
112.843,33
461.232,92
115.308,23
345.924,69

PROYECTO SIN FINANCIACION

€ 1.709.934,26
1.126.937,33
582.996,93
95.032,11
487.964,82
95.916,83
392.047,98
98.012,00
294.035,99
Fuente: Elaboracién Propia

€
€
€
€
€
€
€
€

02. RENTABILIDAD A PARTIR DE LA CUENTA DE RESULTADOS (RATIOS)

RENTABILIDAD ECONOMICA DE LA INVERSION (BAII/Gexp+Gcom)
MARGEN SOBRE VENTAS (BAI/VENTAS)

RF/RRP (RENTABILIDAD FINANCIERA O DE LOS RECURSOS PROPIOS)
(BN/RECURSOS PROPIOS)

REPERCUSION SUELO/VENTAS (P SUELO / VENTAS)
REPERCUSION SUELOS/SUP. SOBRE RASANTE
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us$

39,93%
22,93%

37,51%

15,02 %
213,25

€ 181,26
Fuente: Elaboraciéon Propia



6.6.5 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
ECONOMICA DE LAS PROMOCIONES

elimpuestode sociedadesdel 25 % en Ecuador,
se obtiene un beneficio neto de 345.924,69 %
por la ejecucion del proyecto 1.

En la tabla 51 se establecen ratios para
obtener larentabilidad a partir de la cuenta de
resultados. El ratio de rentabilidad econdmica
de la inversiéon expresa que por cada 100 $
invertidos en los gastos de explotacion, mas
gastos comerciales del proyecto, obtenemos
39,93 $ de Beneficio Antes de Impuestos e
Intereses (BAII). El ratio de margen sobre
ventas calcula que el 22,93 % ingresado por
ventas corresponde al Beneficio Antes de
Impuestos (BAI). Elsiguienteratiocorresponde
a los recursos propios, donde se calcula
que el 37,51 % de lo invertido con recursos
propios serd el beneficio neto (BN). El ratio de
repercusion del suelo sobre ventas estima que
el 15,02 % de las ventas se destinan a pagar el
solar, el cual corresponde a 231,25 $ por cada
metro cuadrado de techo.

Proyecto 1 - Criterios dinamicos

Los siguientes criterios utilizados parten del
analisis del cash flow, lo que significa que se
toma en consideracion el tiempo de ejecucion
de la promocion para estudiar su rentabilidad.
Se utiliza el indicador financiero del Valor
Actual Neto (VAN) para actualizar el beneficio
neto de la promocién al momento actual vy
la Tasa Interna de Rentabilidad (TIR) para
determinar el momento en el que el coste de
la financiacion (K) iguale al beneficio neto del
proyecto, teniendo como resultado que aquel
no genere rentabilidad. Bajo los siguientes
criterios se analizarala rentabilidad econdmica
del proyecto 1. Es importante comentar que
en la presente operacion, la promocion 1 se
encuentrafinanciada Unicamente con recursos
pPropios.

En la tabla 52 se establece la rentabilidad del
proyecto 1 de acuerdo al coste financiero. Enél

111

se observa que el Valor Neto Actualizado es de
461.232,92 $, va que el coste de financiacion
del proyecto es igual a O %. La TIR mensual
del proyecto se encuentra en 3,0691 %, lo
que significa que si el coste de financiacién (k)

Tabla 52. Proyecto 1 - Criterios dindmicos

m RENTABILIDAD A PARTIR DEL CASH FLOW

K VAN
0% US$
1% US$
2% US$

461.232,92 392.047,98

266.441,28 226.475,09
118.534,68
6.628,96
(77.619,92)
(140.618,19)
(187.290,93)
)

(221.429,00

100.754,48
3% US$
4% US$
5% US$
6% US$
7% US$

5.634,61
(65.976,93)
(119.525,46)
(159.197,29)
(188.214,65)

ay o dy A

MENSUAL
TIR 3,0691%

ANUAL
43,73%

Fuente: Elaboraciéon Propia



es igual o mayor a 3,0691 %, el proyecto 1 no
generara beneficio. Es importante comentar
que la TIR anual corresponde a 43,73 %.

En la ilustracion 33 se observa la relacion
entre el coste de financiacion (K) vy el indicador
financiero VAN. En él se establece que si el
coste de financiacion es menor a 3,0691 %, la
operacion serd rentable y en el caso contrario
si el coste de financiacion es igual o superior a
3,0691 %, la operacion no es rentable. LA TIR
se encuentra ubicada en la ilustracion, cuando
VAN intercepta con el eje x y su valor es igual
a0.

llustracién 33. Proyecto 1 - Representacion grdfica de la TIR

® VAN

TIR=3,0691%

VAN =0
0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7%
K (COSTE FINANCIACION)

Fuente: Elaboraciéon Propia

112



6.6.5 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
ECONOMICA DE LAS PROMOCIONES

Proyecto 2 - Criterios estaticos Tabla 53. Proyecto 2 - Cuenta de resultados

CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO ‘

El siguiente proyecto estudiado corresponde a
PROYECTO SIN FINANCIACION

la lotizacion del terreno. El proyecto 2 al ser una

. . ., .. ., TOTAL VENTAS us$ 913.521,67 € 776.493,42
operacion de urbanizacion y comercializacion :
. . . . GASTOS DE EXPLOTACION us$ 611.508,85 | € 519.782,52
de solares, tiende a cambiar el significado de los
ratiOS ACOﬂtinuaCiéﬂ se deta”aﬂ |OS reSU|tadOS MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION Us$ 302.012,83 € 256.710,90
. . GASTOS COMERCIALES us$ 5481130 € 46.589,61
Enlatabla53seobserva lacuentade resultados BAll Uss 24720152|€ 2101213
del proyecto, donde se establece que las ventas GASTOS FINANCIEROS US$ 4053321 € 3445323
globales son de 913.351,67 $ v los gastos de BAl pS$  eoscessLje 17556097
explotacién son de 611.508.85 $ teniendo IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25% us$ 51.667,08 € 43.917,02
como margen bruto de explotacion 302.012,83 EN s el
$. EI BAIl del proyecto 2 es de 247.201,52 $ v Fuente: Elaboracién Propia

el BAl es de 206.668.31 $ Fl resultado de |3 Tabla 54. Proyecto 2 - Criterios estdticos

T AR KPP 1140 o scupwrs o resuaposiwios |

sociedades del 25 % sobre el BAI, genera un RENTABILIDAD ECONOMICA DE LA INVERSION (BAII/Gexp+Gcom) 37,10%
beneficio neto de 155.001,24 $. MARGEN SOBRE VENTAS (BAI/VENTAS) 22,62%
, RF/RRP (RENTABILIDAD FINANCIERA O DE LOS RECURSOS PROPIOS )(BN/ .
Una vez establecida la cuenta de resultados, se RECURSOS PROPIOS) 46,63.%
aplican los ratios para determinar la rentabilidad REPERCUSION SUELO/VENTAS (P SUELO / VENTAS) 28,53%
del proyecto. En la tabla 54 se observa que la Fuente: Elaboracion Propia
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rentabilidad econdémica de la inversion es del
37,10 %, lo cual significa que por cada 100 $
de gastos de explotacion y gastos comerciales
obtendremos 37,10 $ de BAII. El siguiente ratio
corresponde al margen sobre ventas, donde se
calcula que el 22,62 % ingresado por ventas
corresponde al BAI. El ratio de rentabilidad de
los recursos propios, establece que por cada
100 $ de inversion con recursos propios se
obtiene 36,63 $ de beneficio neto. El Gltimo
ratio de repercusion del suelo expresa que el
28,53 % de los ingresos por ventas se utilizan
para pagar el solar.

Proyecto 2 - Criterios dindmicos

En el siguiente apartado se estudia la
rentabilidad del proyecto 2 apartir del cash flow.
Enélseestablece que laoperacion se encuentra
financiada Unicamente con recursos propios,
produciendo que el coste de financiacion (K)
seaigual a0 %.

En la tabla 55 se observa que el proyecto 2
produce un Valor Neto Actualizado o VAN de
206.668,31 $ con los términos establecidos
en la operacion. La TIR mensual obtenida del
proyecto es del 3,2203 %, lo que significa que

Tabla 55. Proyecto 2 - Criterios dindmicos

si el costo de financiacion mensual es igual o
mayor alaTIR, lapromocion 2 no seriarentable,
ya que no generaria beneficio neto. La TIR anual
del proyecto 2 corresponde a 46,28 %.

s RovTABLIOAD A pARTIRDELCASHFLOW RS e
K

114

VAN

0% US$ 206.668,31 € 175.668,07
1% US$ 127.188,35 € 108.110,10
2% US$ 62.600,59 € 53.210,50
3% US$ 10.153,23 € 8.630,25
4% US$ (32.383,55) € (27.526,02)
5% US$ (66.819,83) € (56.796,86)
6% US$ (94.627,50) € (80.433,37)
7% US$  (117.00540) € (99.454,59)

MENSUAL ANUAL
TIR 3,22038 % 46,28 %

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.6.5 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
ECONOMICA DE LAS PROMOCIONES

En la ilustracion 34 se encuentra el
comportamiento entre el VAN vy el coste
financiero del proyecto 2. En él se establece
que la operacion es rentable cuando el coste
financiero se encuentraentreel 0 %y el 3,8102
%, ya que el VAN tendria un valor positivo. La
TIR se encuentra en la interseccion entre el
gje x y el VAN, donde el proyecto deja de ser
rentable.

llustracién 34. Proyecto 2 - Representacion grdfica de la TIR

€ VAN

TIR=322%
VAN =0

0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7%
K (COSTE FINANCIERO)

Fuente: Elaboraciéon Propia
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Proyecto 3 - Criterios estaticos

El Ultimo proyecto a estudiar corresponde a
la comercializacion de naves industriales. Los
resultados del proyecto 3 se analizaran bajo los
mismos términos del proyecto 1.

En la tabla 56 se establece la cuenta de
resultados del proyecto, donde se expone que
el margen bruto de explotacion de la promocion
esde 1.263.694,56 $.Unavez contemplados los
gastos comerciales y el impuesto de sociedades
del 25 %, se obtiene un beneficio neto (BN) de
621.516,27 $ por la ejecucién de la promocion.

La tabla 57 expone la rentabilidad del proyecto
a partir de la cuenta de resultados. En él se
establecen los ratios que determinan los
porcentajes de rentabilidad. El primer ratio
corresponde a la rentabilidad econdmica de la
inversion, el cual determina que el 33,43 % de
los gastos generados por la explotacion y los

Tabla 56. Proyecto 3 - Cuenta de resultados

01.  CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO

PROYECTO SIN FINANCIACION

TOTAL VENTAS Us$ 413580852 € 3.515.437,24
GASTOS DE EXPLOTACION US$ 287211396 € 2.441.296,87
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION US$ 1.263.694,56 € 1.074.140,38
GASTOS COMERCIALES us$ 22746947 | € 193.349,05
BAII USs$ 1.036.225,09 € 880.791,33
GASTOS FINANCIEROS us$ 207.536,73 | € 176.406,22
BAI Us$ 828.688,36 € 704.385,11
IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25% us$ 207.172,09 | € 176.096,28
BN Us$ 621.516,27 € 528.288,83

Fuente: Elaboracion Propia
Tabla 57. Proyecto 3 - Criterios estdticos

m RENTABILIDAD A PARTIR DE LA CUENTA DE RESULTADOS (RATIOS) _—

RENTABILIDAD ECONOMICA DE LA INVERSION (BAIl/Gexp+Gcom) 33,43%
MARGEN SOBRE VENTAS (BAI/VENTAS) 20,04 %
RF/RRP (RENTABILIDAD FINANCIERA O DE LOS RECURSOS PROPIOS )(BN/ 3077%
RECURSOS PROPIOS) ’
REPERCUSION SUELO/VENTAS (P SUELO / VENTAS) 787%
REPERCUSION SUELOS/SUP. SOBRE RASANTE  US$ 55,80 € 47,43

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.6.5 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
ECONOMICA DE LAS PROMOCIONES

costes comerciales son BAII. El siguiente ratio
es el margen sobre ventas, el cual determina
que el 20,04 % de los ingresos por ventas
corresponden al BAI. El siguiente ratio de
rentabilidad de los recursos propios, determina
que el 30,77 % de lo invertido con recursos
propios seran BN. La repercusion del suelo
sobre las ventas es de 7,87 %, lo que significa
que por cada 100 $ de ingreso por ventas 7,87
$ son para pagar el solar. El Ultimo ratio es la
repercusion del suelo sobre la superficie sobre
rasante. En él se determina que el suelo cuesta
55,80 $ por cada metro cuadrado de techo.

Proyecto 3 - Criterios dindmicos
En el siguiente apartado se estudia la
rentabilidad a partir del flujo de caja de la

promocion 3.

En la tabla 58 se observa que la ejecucion de
la promocion inmobiliaria produce un Valor

Neto Actualizado de 828.688,36 $. Se tiene en
cuenta que el costo de financiacion es igual a O
%, yaque lapromocion se encuentrafinanciada
CON recursos propios.

Tabla 58. Proyecto 3 - Criterios dindmicos

La TIR mensual obtenida del estudio es de
3,7678 %, significando que con el siguiente
coste de financiacion (k) el VAN serdigual O. La
TIR anual equivale a 55,87 % en el proyecto 3.

m RENTABILIDAD A PARTIR DEL CASH FLOW _
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K VAN

0% US$ 828.68836 € 704.385,11

1% US$ 526.511,30 € 447.534,60

2% US$ 29188778 € 248.104,61

3% US$ 11042806 € 93.863,85

4% US$ (29.190,38) € (24.811,82)

5% US$  (135.886,90) € (115.503,87)

6% US$  (216.694,76) € (184.190,54)

7% US$  (277.164,62) € (235.589,93)
MENSUAL ANUAL

TIR 37678 % 55,87 %

Fuente: Elaboraciéon Propia



En la ilustracion 35 se observa la rentabilidad
del proyecto 3 dependiendo del costes de
financiacion. En él se ubica a la TIR, que
establece que si el coste financiacion es mayor
oigual a 3,7678 % la promocion no es rentable
y por lo tanto no genera beneficios.

llustracién 35. Proyecto 3 - Representacion grdfica de la TIR

o VAN

TIR=3,7678%

VAN =0
0% 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7%
K (COSTE DE FINANCIACION)

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.7 ESTUDIO DE VIABILIDAD FINANCIERA

En el estudio de viabilidad econdomica se
obtuvo como resultado que las promociones
inmobiliarias  generan un porcentaje de
rentabilidad sin que aquellas se encuentren
financiadas, por lo tanto la siguiente etapa
es cubrir los déficits en caja. Para alcanzar
la viabilidad financiera de los proyectos es
necesario establecer estrategias de financiacion
que puedan aportar el capital necesario para el
desarrollo de los proyectos.

Fases del estudio financiero

El estudio se compone de dos fases que
permiten determinar la viabilidad financiera de
cada proyecto. Se inicia explorando diversas
fuentes de financiacion que oferta el mercado
o estan disponibles para cada proyecto.
Aquellas proceden de entidades bancarias vy
sociedades que aportan parcial o totalmente el
capital requerido. Para finalizar el estudio de la
primera etapa se implementaran las acciones

financieras enlos flujos de cajade cada proyecto,
determinado asi su coste financiero sobre cada
proyecto.

La segunda etapa consiste en interpretar los
resultadosobtenidosdelasaccionescorrectoras
financieras en la cuenta de resultados, con
el fin de determinar su repercusion en cada
promocién inmobiliaria. En el andlisis se
establecera la rentabilidad y beneficio neto de
cada proyecto.

En la ilustracion 36 se expone el diagrama
de flujo del analisis de la viabilidad financiera
de cada proyecto. En él se observa que los
proyectos se analizaran bajo el escenario actual
y el propuesto, implementando las acciones
financieras encontradas.
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llustracion 36. Diagrama de flujo del andlisis de viabilidad financiera

Proyecto 1

Vivienda
Multifamiliar

Proyecto 2

Lotes

Proyecto 3

Naves
industriales
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Anélisis rentabilidad
financiera

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

Las promociones inmobiliarias desarrolladas
en Ecuador poseen diferentes alternativas de
financiacion, como: un préstamo hipotecario
subrogable, préstamos de inversion mediante
una entidad financieray préstamos mediante el
capital social de personas o empresas privadas.
A continuacion se establecen las caracteristicas
de cada acciéon financiera propuestay su analisis
en el flujo de caja de cada proyecto.

Accion financiera 1

La primera estrategia de financiacion de las
promociones, consta de una ampliacion de
capital realizada por los socios e inversores. En
ella se solicita el 100 % del monto necesario
para cubrir los desfases del flujo de caja y los
costes que conlleva la operacion financiera.

La solicitud del préstamo genera gastos ante el
notario, registro de la propiedad e impuestos
por la operaciones societarias de transmisiones

patrimoniales. En Ecuador el impuesto
por la operacion societaria respecto a las
transmisiones patrimoniales se encuentra en
el 1 % sobre el monto solicitado. El porcentaje
de dividendos generados por la aportacion
dependerad de cada entidad privada. Para el
analisis de la accion correctora se considera el
15 % sobre el monto solicitado, en concepto
de dividendos por la aportacion del capital. Los
gastos notariales y registrales se determinaran
de acuerdo al principal del préstamo y sus
tarifas se ubican en latabla 2 y tabla 3.

El tiempo de ejecucion de la ampliacion de
capital, comenzara con un Unico desembolso al
inicio del proyectoy culminaré con el reembolso
total del monto solicitado mas los dividendos
generados de la operacion y la devolucion de
la aportacion de los gastos de la operacion. La
fechadefinalizacionde laoperacion seracuando
se termine el desarrollo de cada promocion
inmobiliaria.
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Proyecto 1 - Accién financiera 1 Tabla 59. Proyecto 1 - Costes de la accion correctora 1

La fuente de financiacion 1 utilizada en el

proyecto 1, corresponde a una ampliacion del

capital socialde 922.206,20 $ méas laaportacion Sadnhielh/ide R R _

de los gastos generados por la operacion, el

cual es de 14.29727 $. Los gastos de la fuente AMPLIACION DE CAPITAL (100%) US$  922.206,20 € 783.875,27
de financiacion corresponden al notario, APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL uss$ 14.297,29 | € 12.152,70
registrador 'y el impuesto de operaciones NOTARIO US$ 220221 € 1.888.88
societarias.

REGISTRADOR us$ 2.853,02 € 2.425,07
En la tabla 59 se observan los costes anadidos IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS us$ 9.222,06 € 7.838,75
al flujo de caja v el coste de la financiacion de DEVOLUCION APORTACION US$  922.206,20 € 783.875,27
la operacion, el cual se estudiara en la cuenta 5
de resultados. El coste financiero mensual de la DIVIDENDOS APORTACION (15%) us$ 138.330,93 € 117.581,29
accion correctora es de 0,40 %y su coste anual
es del 4,91 %. Es necesario tener presente que
|a T|R mensua| del proyecto se encuentra en (K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 491%
3,0691 %. (K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 0,40%

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

Enlailustracion 37 se encuentra el flujo de caja
actual del proyecto 1 sin financiar, donde se
observa que durante 22 meses posee un saldo
negativo que debe ser financiado. Una vez
aplicada la accion financiera 1, el cash flow inicia
con un saldo positivo en el mes 1, permitiendo
que la promocion sea financiada y sea viable
su ejecucion. En el mes 36 se produce un
descenso en el flujo de caja financiando, debido
a la devolucion de las aportaciones y de los
dividendos.

llustracioén 37. Proyecto 1 - Flujo de caja de la accién correctora 1

@ CASH-FLOW

® CASH-FLOWCS

MES 1

MES2

MES3

MES 4

MES 5

MES 6

MES7

MES8

MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
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MES 35
MES 36

Fuente: Elaboraciéon Propia



Proyecto 2 - Accién financiera 1 Tabla 60. Proyecto 2 - Costes de la accién correctora 1

La fuente de financiacion 1 aplicada en el

PSP IPMI APl @ cosiirowacct | erovecoz |
i 1 | CASH-FLOW ACC1 PROYECTO 2

de 423.116,60 $. Los gastos correspondientes ‘

de la operacion son de 6.525,28 $, los cuales

. ., AMPLIACION DE CAPITAL (100%) us$ 423.116,60 | € 359.649,11
son aportados por los socios. La devoluciéon de - -
la amp“adén del Cap]ta| serealizardenel mes 36 APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL us$ 6.525,28 | € 5.546,49
junto a los dividendos y gastos de la operacion. NOTARIO US$ 107312 € 912,15
Enlatabla 60seobservanlosingresosy egresos REGISTRADOR Us$ 1.221,00 € 1.037,85
de la operacion financiera en el flujo de caja del IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS Us$ 4.231,17 € 3.596,49
proyecto 2. En €l se detalla el coste financiero DEVOLUCION APORTACION US$ 42311660 € 359.649,11
mensual de la operacion, el cual es de 0,40 %.
Es importante recordar que la TIR mensual de DIVIDENDOS APORTACION (15%) us$ 63.467,49 | € 53.947,37

la promocion se encuentraen 3,22 %.

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 4,91%
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 0,40 %

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

En la ilustraciéon 38 se establece el flujo de llustracion 38. Proyecto 2 - Flujo de caja de la accién correctora 1

caja de la operacion. En él se observa que la

aportaciondel capital socialenelmes 1, produce

que el proyecto 2 se encuentre financiado ® CASH-FLOW ® CASH-FLOWCS
durante toda su ejecucion. Al final del desarrollo

del proyecto se muestra que la rentabilidad
econdmica de la promocion disminuye por los
costes de financiacion.

A N M Y B0 N0 OO o N®MSE N ON 00O TN ®ST W ON DO N ® ST N0
DN N nmnn e o H H H A AN NNNNAdNNN®®O®O®OO om0
U W W W WwWwWwwononononononononononononononononononononononononononon
S >SS >SS S SS S WL wWwL W Wl WwWwwywwwoww W w W W ow W

> >>2>2>22>22>22>2=2>2=2>2=2>2=z2z2=zZ2=z2=2=z2=2z=2z=2=

Fuente: Elaboraciéon Propia
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Proyecto 3 - Accién financiera 1 Tabla 61. Proyecto 3 - Costes de la accién correctora 1

En la tabla 61 se establecen los costes de la
operacion financiera 1 en .?l proyectq 3. Enél 1 | ene s maed rEEETE
se observa que la ampliacion de capital es de

2.019.575,15 $ y que los gastos generados

., AMPLIACION DE CAPITAL (100%) US$ 2.019.575,15 € 1.716.638,87
por la accion correctora 1 son de 29.956,75
$. Los dividendos del 15 % corresponden a APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL us$ 29.956,75 | € 25.463,24
302.936,27 $. La qlevolu.ci.én de la aport.acié,n, NOTARIO Uss$ 331958 € 282164
gastosdelaoperacionydividendos se realizaran
en el mes 36, REGISTRADOR Us$ 644142 € 5.47521
IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS us$ 20.195,75 € 17.166,39
El coste financiero mensual (K) de la operacion . "
o . . DEVOLUCION APORTACION US$ 2.019.575,15 € 1.716.638,87
esde 0,40 %, teniendo en cuenta que el estudio
economico del proyecto determind una TIR DIVIDENDOS APORTACION (15%) us$ 302.936,27 € 257.495,83

mensual de 3,7678 %.

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 4,91%
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 0,40 %

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

En la ilustracion 39 se observa el flujo de caja  llustracion 39. Proyecto 3 - Flujo de caja de la accién correctora 1

actual del proyecto 3, donde la operacion no

se encuentra financiada. Una vez que se aplica

la fuente de financiacion 1, se analiza que la ® CASH-FLOW @ CASH-FLOWCS
promocion no posee desfases de caja en su

desarrollo. Al finalizar la operacion se encuentra
undeclive en el flujo de cajafinanciado en el mes
36, que refleja la devolucion de la ampliacion
de capital mas el 15 % de los dividendos vy los
gastos de la operacion.

MES 1

MES 2

MES 3

MES 4

MES 5

MES 6

MES7

MES 8

MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
MES 35
MES 36

Fuente: Elaboraciéon Propia
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Accion financiera 2

Lasiguiente fuente de financiacion corresponde
a la solicitud de un préstamo hipotecario
subrogable ante una entidad bancaria de
Ecuador, mas una ampliacion del capital social.
Laentidad bancariadereferenciaparaelestudio
de viabilidad financiera es el banco Produbanco,
por lo tanto aquel establecera los requisitos y
costes sobre la accion financiera.

El préstamo hipotecario se divide en 3 fases
donde se solicita, constituye y dispone del
mismo.Laprimerafasecorrespondealasolicitud
del préstamo. En €l se entrega la informacion
del estudio del proyecto, la declaracion de
propiedad horizontal, las licencias y los permisos
emitidos por parte del municipio. Los costes
generados para su tramitacion son los gastos de
tasaciony los gastos del estudio, los cuales son
porcentajes sobre el principal del préstamo.
Para el desarrollo del préstamo se asignaron los

porcentajes correspondientes del 0,08 % para
los costes de tasacion y 0,15 % para los costes
del estudio, los cuales fueron determinados por
la entidad bancaria Produbanco.

La siguiente fase del préstamo es la aprobacion
y constitucion del mismo. En ¢él se debe
presentar la escritura publica y su inscripcion
en el registro de la propiedad para determinar
el inmueble a hipotecar. Los gastos generados
correspondenalos costes notariales, registrales
e impuestos al valor agregado. Los montos a
cancelar dependen del principal del préstamo y
las tarifas se establecen de acuerdo a la tabla 2
y 3.

La ultima fase corresponde a la disposicion del
préstamo, donde se debe cancelar el seguro
de incendios vy la comision de apertura. Los
valores publicados por la entidad financiera
sondel 0,43 %y 0,10 % correspondientemente
sobre el principal del préstamo. Es importante
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destacar que el préstamo se desembolsara de
acuerdo al ritmo de obra, donde se entregara
mensualmente el 75 % del valor de las
certificaciones de obra y el 25 % restante al
momento de finalizar la obra, al mismo tiempo
durante el transcurso de la obra se cancelaran
Unicamente los intereses correspondientes a
los montos entregados.

En cuanto a la informacion financiera respecto
al préstamo hipotecario, la entidad bancaria
pone a disposicion del promotor el 60 % del
precio de venta de las unidades, con un interés
anual del 14,70 %. Se debe considerar que los
montos solicitados deben ser garantizados y
preveran clausulas de impago.

La segunda fuente de financiacion de la accion
correctora son los inversores y sociedades, que
realizaran una ampliacion del capital social. Se
solicitard la ampliacion de capital en el primer
momento en el que sea necesario, es decir,



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

cuando con el flujo de caja existente no se
puedan cubrir los desembolsos del proyecto.
Los costes financieros corresponden a los
establecidos en la accion financiera 1.

Proyecto 1 - Accién financiera 2

En la tabla 62 se establecen los costes de la
operacion financiera 2 en el proyecto 1. En
él se observa que el préstamo hipotecario
subrogable pone a disposicion la cantidad de
1.118.024,83 $ durante la construccién del
proyecto. Los costos de la operacion son de
16.108,36 $ en gastos notariales, registrales
y tasas. Los intereses producidos son de
78.980,28 §$.

La segunda fuente de financiacion se realiza
mediante una ampliacion del capital social,
donde se ingresa 368.297,62 $ al flujo de caja
mas los gastos de la operacionenelmes 1. Enel
mes 36 serealizaraladevoluciondelaampliacion
del capital social mas los dividendos vy los gastos

Tabla 62. Proyecto 1 - Costes de la accién correctora 2

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 1

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

Us$
Us$
us$
us$

1.118.024,83
16.108,36
78.980,28
1.118.024,83

€
€
€
€

950.321,11
13.692,11
67.133,24

950.321,11

cuculocostEavpuacioncarraL B

AMPLIACION DE CAPITAL (100%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL
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us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$

368.297,62
6.393,02
1.668,30
1.041,74
3.682,98

368.297,62

55.244,64

16,37 %
1,26 %

ay o dy o

313.052,98
5.434,06
1.418,05

885,48
3.130,53
313.052,98
46.957,95

Fuente: Elaboraciéon Propia



de la aportacion. El coste financiero mensual de
la operacion 2 esde 1,26 %, teniendo en cuenta
que la TIR mensual del proyecto 1 se encuentra
en 3,0691 %.

En la ilustracion 40 se establecen los flujos
de caja de acuerdo a la implementacion de
las fuentes de financiacion. En él se observa
que la financiacion del préstamo hipotecario
subrogable, produce que no se encuentre un
desfase del flujo de caja durante el periodo
de construccion. El cash flow del préstamo
hipotecariomaslaampliaciondelcapital generan
que el proyecto sea financiado completamente.
En el mes 36 se observa una disminucion de la
rentabilidad econémica entre los flujo de caja,
debido a los costes cada fuente de financiacion.

Es importante comentar que el préstamo
hipotecario subrograble corresponde al 75,22
% de la financiacion de la operacion y que la
ampliacion de capital corresponde al 24,78 %.

llustracion 40. Proyecto 1 - Flujo de caja de la accién correctora 2

@ CASH-FLOW SIN FINANCIAR

@ CASH-FLOW HP

CASH-FLOW HP+C.S

MES 1

MES 2

MES 3

MES 4

MES 5

MES 6

MES 7

MES 8

MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
MES 35
MES 36
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Fuente: Elaboraciéon Propia



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

Proyecto 2 - Accién financiera 2

La segunda operacion financiera aplicada en el
proyecto 2, produce la disposicion de 548.113
$ durante el transcurso de la construccién en
concepto del préstamo hipotecario subrogable.
Los gastos legales del préstamo son de
23.970,35 $ v los intereses generados son de
23.970,35 $, como se indica en la tabla 63.

La segunda fuente de financiacion es mediante
capital social, donde se genera el ingreso de
298.989,11 $ almomento del pago de laentrada
del solar. Los gastos que implica la operacion
son de 4.753,98 $. Los dividendos del 15 %
sobre la ampliacion del capital corresponden a
44.848,37 $.

El coste financiero mensual de la accion
correctora 2 es de 1,24 %, teniendo en cuenta
que la TIR mensual es de 3,22 %.

Tabla 63. Proyecto 2 - Costes de la accion correctora 2

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 2

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

us$
us$
us$
us$

548.113,00
7.643,51
23.970,35
548.113,00

€
€
€
€

465.896,05
6.496,98
20.374,80
465.896,05

cucuocosteavpuacioncaeraL B

AMPLIACION DE CAPITAL (100%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL
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us$
us$
us$
us$
Us$
us$
uUs$

298.989,11
4.753,98
948,99
815,10
2.989,89
298.989,11
44.848,37

16,17 %
1,24 %

ay dh dh dy

254.140,75
4.040,89
806,64
692,84
254141
254.140,75
38.121,11

Fuente: Elaboraciéon Propia



Enlailustracion 41 se observan los flujos de caja
en cada instancia del proceso de financiacion.
Enélserepresenta que el préstamo hipotecario
subrogable financia el proyecto 2 entre los
meses 8 17, los cuales corresponden al tiempo
de construccion. El cash flow del préstamo
hipotecario mas el capital social muestran que
el proyecto se encuentra financiado durante
toda su ejecucion y que en el mes 36 se realiza
la devolucion de la ampliacion de capital mas
sus dividendos y gastos de la operacion,
debido a que culmina la ejecucion del proyecto
inmobiliario y su coste financiero no varia en el
tiempo.

Es importante comentar que el préstamo
hipotecario subrograble corresponde al 64,70
% de la financiacion de la operacion y que la
ampliacion de capital corresponde al 35,30 %.

llustracion 41. Proyecto 2 - Flujo de caja de la accién correctora 2

® CASH-FLOW SIN FINANCIAR

® CASH-FLOW PH

@ CASH-FLOW PH+C.S

MES 1

MES 2

MES 3

MES 4

MES 5

MES 6

MES 7

MES 8

MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
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MES 35
MES 36

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

Proyecto 3 - Acciéon financiera 2

En la tabla 64 se establecen los costes vy
disposiciones de cada fuente de financiacion
de la accion correctora 2. Se observa que
el préstamo hipotecario subrogable pone a
disposicion 2.481.485,11 $ durante el tiempo
de construccion del proyecto 3. Los gastos
legales son de 33.292,64 $ vy los intereses
producidos corresponden a 136.837,46 $.

Los gastos producidos por la segunda fuente
de financiacion son de 8.252,76 %, por la
ampliacion del capital social de 498.623,32
$. Los dividendos correspondientes al 15 %
equivalen a 74.793,50 $.

Elcostefinancierodeladosaccionescorrectoras
es del 1,39 % mensual, tenido en cuenta que el
TIR mensual de la promocion inmobiliaria 3 es
del 3,7678 %.

Tabla 64. Proyecto 3 - Costes de la accidn correctora 2

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 3 l

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

us$
Us$
us$
us$

2.481.485,11
33.292,64
136.837,46
2.481.485,11

€
€
€
€

2.109.262,35
28.298,74
116.311,84
2.109.262,35

cAcuocosteawpuAcioncapra B |

AMPLIACION DE CAPITAL (100%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL

133

us$
Us$
us$
us$
us$
us$
us$

498.623,32
8.252,76
1.798,62
1467,91
4.986,23

498.623,32

74.793,50

18,17 %
1,39 %

ay dh oy dy A A dh

423.829,82
7.014,85
1.528,83
1.247,72
4.238,30

423.829,82

63.574,47

Fuente: Elaboraciéon Propia



La ilustracion 42 expone los flujo de caja de
cada proceso de financiacion de la accion
correctora 2. En él se observa que el cash flow
del préstamo hipotecario subrogable financia
el tiempo entre los meses 8 y 19. El cash flow
del préstamo hipotecario mas la ampliacion de
capital muestran que la promocion se encuentra
financiada en su totalidad y que la ampliaciéon
del capital se realizo en el mes 1.

Es importante comentar que el préstamo
hipotecario subrograble corresponde al 83,27
% de la financiacion de la operacion y que la
ampliacion de capital corresponde al 16,73 %.

llustracion 42. Proyecto 3 - Flujo de caja de la accién correctora 2

@ CASH-FLOW SIN FINANCIAR

& CASH-FLOW PH

@ CASH-FLOW PH+C.S

MES 1
MES 2
MES 3
MES 4
MES 5
MES 6
MES7
MES 8
MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
MES 35
MES 36
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Fuente: Elaboraciéon Propia
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Accion financiera 3

La tercera fuente de financiacion se compone
de un préstamo hipotecario subrogable, de
una ampliacion del capital social y un préstamo
aleman. El préstamo hipotecario se solicita de
igual forma que en la accidon correctora dos,
por lo tanto no se modifican los tiempos de
desarrollo, los costes vy sus datos financieros. La
segunda fuente de financiacion sera mediante
una ampliacion del capital por los socios, la
cual corresponde al 50% del monto necesario
para financiar la promocion. Por ultimo se
terminara de financiar los proyectos mediante
un préstamo de amortizacion aleman otorgado
por la entidad bancaria Produbanco.

El préstamo hipotecario se solicita para el inicio
de la obra, bajo las condiciones establecidas
por la entidad bancaria Produbanco vy sera
reembolsado al finalizar la construccion. Es
importante recordar que durante el transcurso

de la ejecucion de la obra se establece un
periodo de carencia, donde solo se pagaran los
intereses generados por los montos entregados.

La siguiente ampliacion del capital se realizara
por los socios en el mes 1 y al mismo tiempo
aportaran los costes de la operacion. Su
reembolso se hara efectivo al momento de
culminar la ejecucion de cada proyecto.

Elpréstamode amortizacionalemansesolicitara
como tercera instancia de financiacion, cuando
el flujo de caja requiera una nueva ampliacion
de capital. La duracion del préstamo dependera
de cada proyecto y sus requerimientos. El
interés anual determinado por la entidad
bancaria corresponde al 14,47 %. La comision
de apertura establecido es de 0,10 % sobre el
principal del préstamoy 0,15 % en concepto de
comisiones por el estudio.
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Proyecto 1 - Accién financiera 3

En la tabla 65 se detallan los costes vy
disposiciones que producen las fuentes de
financiacion en el proyecto 1. En él se observa
que el préstamo hipotecario subrogable pone
a disposicion de la promocion el monto de
1.118.024,83 $, bajo las mismas condiciones
de las acciones correctoras 2. La segunda
fuentede financiacion utilizadaes laampliacion
del capital social. En ella se realiza un ingreso
de 184.148,81 $ en el mes 1, para amortizar
los gastos de la compra del solar. La tercera
accion financiera se compone del préstamo
aleman, el cual pone a disposicion el monto
de 320.092,62 $. El tiempo de duracién del
préstamo es de 21 meses donde se cancelara
44.902,62 $ en concepto de intereses. La
comisiéon de apertura es de 320,09 $ v la
comision de estudio es de 480,14 $.

El coste financiero mensual de las tres fuentes

Tabla 65. Proyecto 1 - Costes de la accién correctora 3

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 1

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

uUs$
us$
us$
us$

1.118.024,83
16.108,36
78.980,28
1.118.024,83

€
€
€
€

950.321,11
13.692,11
67.133,24

950.321,11

cucuocosreawpuacioncaera. @ ||

AMPLIACION DE CAPITAL (50%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$

184.148,81
3.055,21
834,15
379,57
1.841,49
184.148,81
27.622,32

€
€
€
€
€
€
€

156.526,49
2.596,93
709,03
322,64
1.565,26
156.526,49
23.478,97

DISPOSICION DEL PRESTAMO ALEMAN
COMISION DE APERTURA

COMISION DE ESTUDIO

INTERESES

AMORTIZACION

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL
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US$  320.092,62
us$ 320,09
us$ 480,14
us$ 44.902,62
US$  320.092,62
18,17 %
1,39%

da [ dh o dy dd

272.078,73
272,08
408,12

38.167,23

272.078,73

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

de financiacion es del 1,39 %, teniendo en
cuentaque la TIR mensual es de 3,0691 %.

Es importante comentar que el préstamo
hipotecario subrograble corresponde al
68,92 % de la financiacion de la operacion, la
ampliacion de capital corresponde al 11,35
% vy el préstamo de amortizacion aleman
comprende el 19,73%.

La ilustracion 43 expone los flujos de caja de
la implementacion de cada fuente financiera.
En él se observa que el préstamo hipotecario
subrogable influye en el periodo de
construccion del proyecto. La ampliaciéon del
capital social permite financiar losdos primeros
meses de la ejecucion de la promociony que el
préstamoalemanamortizalos costesrestantes
de la promocion a partir del mes 3. La duracion
del préstamo aleman es de 21 meses.

llustracién 43. Proyecto 1 - Flujo de caja de la accién correctora 3

@ CASH-FLOW SIN FINANCIAR  -® CASH-FLOW PH

CASH-FLOW PH+C.S

CASH-FLOW PH+C.S+PAL

MES 3
MES 4
MES 5
MES 6
MES7
MES 8
MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34

—
» »n
W
> =

137

MES 35
MES 36

Fuente: Elaboraciéon Propia



Proyecto 2 - Accién financiera 3

La tercera accion financiera implementada
en el proyecto 2, produce una financiacion
de 548.113 $ en concepto del préstamo
hipotecario subrogable mas una ampliacion de
capital social de 149.494,56 $ y una disposicion
de 29157728 $ mediante el préstamo de
amortizacion aleman. En la tabla 66 se ubican
las disposiciones, gastos, intereses y dividendos
generados por cada fuente de financiacion.

Es importante mencionar que el préstamo
de amortizacion aleman tiene una duracion
de 11 meses en el proyecto 2. Se utilizd la
siguiente duracion del préstamo, debido a que
su coste financiero disminuyo por el egreso de
mensualidades de menor cuantia y una menor
disposicion de capital. Es necesario comentar
que si el tiempo del préstamo supera los 11
meses, los intereses aumentaran su coste de
financiacion.

Tabla 66. Proyecto 2 - Costes de la accion correctora 3

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 2 _

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

US$  548.113,00
us$ 7.643,51
us$ 23.970,35
US$  548.113,00

€
€
€
€

465.896,05
6.496,98
20.374,80
465.896,05

CALCULO COSTE AMPLIACION CAPITAL _—

AMPLIACION DE CAPITAL (50%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

us$ 149.494,56

us$ 2.433,85
us$ 599,49
us$ 339,40
Us$ 1.494,95

us$ 149.494,56
Us$ 2242418

€
€
€
€
€
€
€

127.070,37
2.068,77
509,57
288,49
1.270,70
127.070,37
19.060,56

DISPOSICION DEL PRESTAMO ALEMAN
COMISION DE APERTURA

COMISION DE ESTUDIO

INTERESES

AMORTIZACION

us$ 291.577,28
Us$ 291,58
Us$ 437,37
us$ 21.522,03
us$ 291.577,28

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL

17,90%
1,37%
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247.840,69
247,84
371,76

18.293,72

247.840,69

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

El coste financiero mensual de la accion
correctora 3 es de 1,37 %, teniendo en cuenta
que su TIR mensual es de 3,03 %.

El préstamo  hipotecario  subrograble
corresponde al 64,25 % de la financiacion
total de la operaciéon. La ampliacion de capital
corresponde al 1752 % y el préstamo de
amortizacion aleméan comprende el 18,23%.

En la ilustracion 44 se observan los flujos de
caja del desarrollo de la accion financiera 3. En
él se exponen las consecuencias de cada fuente
de financiacion en el flujo de caja sin financiar. El
préstamo hipotecario subrogable interviene en
la duracion de la fase de construccion. El capital
social amortiza los costes producidos en el mes
1y 2. El préstamo aleméan financia el proyecto
en el mes 3 hasta el mes 14.

llustracion 44. Proyecto 2 - Flujo de caja de la accién correctora 3

@ CASH-FLOWSIN FINANCIAR -® CASH-FLOW PH

CASH-FLOW PH+C.S

CASH-FLOW PH+C.S+PAL

MES 1
MES 2
MES 3
MES 4
MES 5
MES 6
MES 7
MES 8
MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
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Proyecto 3 - Acciéon financiera 3

Enlatabla 67 se observan los costes delaaccion
correctora 3 en el proyecto. En él se expone
que el préstamo hipotecario pone a disposicion
de la promocion el monto de 2.481.485,11 $.
Los costos en concepto de intereses son de
136.837,46 $. Los gastos legales de laoperacion
son de 33.292,64 $. La ampliacion del capital
social es de 249.311,66 $ v los gastos de la
operaciéon son de 4.045,09 $. Los dividendos
corresponden al 15 % de la ampliacion del
capital, lo que genera un coste de 37.396,75 $.
El préstamo de amortizacion aleman dispone
del monto de 48914789 $ v los intereses
producidos por la operacion son de 98.39742
$. Las comisiones de apertura y de estudio son
de 48915 $ v 733,72 $ respectivamente. La
duracion del préstamo es de 30 meses para
obtener el menor coste financiero posible.

El coste financiero medio ponderado mensual

Tabla 67. Proyecto 3 - Costes de la accion correctora 3

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 3

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

US$ 248148511 € 2.109.262,35

us$
us$

33.292,64
136.837,46

€ 28.298,74
€ 116.311,84

US$ 248148511 € 2.109.262,35

CALCULO COSTE AMPLIACION CAPITAL _—

AMPLIACION DE CAPITAL (50%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

us$
uUs$
us$
uUs$
uUs$
Us$
us$

249.311,66
4.045,09
899,31
652,66
249312
249.311,66
37.396,75

€ 211.91491
€ 3.438,32
€ 764,41
€ 554,76
€ 2119,15
€ 211.91491
€ 31.787,24

DISPOSICION DEL PRESTAMO ALEMAN US$  489.147,89
COMISION DE APERTURA us$ 489,15
COMISION DE ESTUDIO us$ 733,72
INTERESES us$ 98.397,42
AMORTIZACION US$  489.147,89
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 18,89 %

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 145%
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€ 415.775,71
€ 415,78
€ 623,66
€ 83.637,81
€ 415.775,71

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

es del 1,45 %, teniendo en cuenta que la TIR
mensual del proyecto se encuentraen 3,7678%.

Es importante comentar que el préstamo
hipotecario subrograble correspondeal 77,07 %
de la financiaciéon de la operacion, la ampliacion
de capital corresponde al 7,74 % vy el préstamo
de amortizacion aleman comprende el 15,19 %.

Enlailustracion 45 se observan las intervencion
de la accion correctora 3 en el flujo de caja
inicial. En él se representa que el préstamo
hipotecario subrogable interviene en la fase
de construccion. El capital social amortiza los
costos de los dos primeros meses de ejecucion
del proyecto. El préstamo aleman financia el
proyecto desde el mes 3 hasta el mes 33.

llustracion 45. Proyecto 3 - Flujo de caja de la accién correctora 3

@ CASH-FLOW SIN FINANCIAR @ CASH-FLOW PH

CASH-FLOW PH+C.S

CASH-FLOW PH+C.S+PAL

MES 1
MES 2
MES 3
MES 4
MES 5
MES 6
MES 7
MES 8
MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
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Accion financiera 4

La ultima estrategia de financiacion utilizada
para el estudio de viabilidad, corresponde a
un préstamo hipotecario subrogable mas una
ampliacion del capital social y un préstamo
tipo francés para amortizar el monto restante.
Las estrategias de financiacion provienen
de la entidad bancaria Produbanco, la cual
establecera los costes e intereses de cada
accion.

Laprimerafuentedefinanciacioneselpréstamo
hipotecario, el cual posee las caracteristicas de
la accion correctora 2. Es importante recalcar
que la tasa de interés anual es del 14,47%
y que el periodo de carencia se ubica en el
tiempo de construccion. El inicio del préstamo
es al momento de iniciar la obray culmina con
la entrega de llaves.

Lasiguiente ampliaciondel capital es por medio
de los socios, los cuales aportaran el 50 % del
monto restante para financiar el proyecto. Los
dividendos de la operacion son del 15 % v los
gastos de la operacion seran amortizados por
los socios. El final de la operacion es el mes 36,
donde se reembolsa la ampliacion del capital
mas los gastos producidos por la operacion
y su dividendos. El tiempo de duracion de la
operacion se realiza al terminar la ejecucion
del proyecto, debido a que su coste financiero
no aumentara por las condiciones establecidas.

La adquisicion del monto restante para
la financiacion, se obtendra mediante un
préstamo francés. El préstamo se solicitara
en el primer momento cuando se genere un
desfase en el flujo de caja de cada promocion.
Los costos generados por su solicitud
corresponden al 0,10 % en concepto de
comision de aperturay el 0,15 % por comision
de los estudios. La tasa anual de interés es del
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14,47 % vy la ejecucion de la accion financiera
iniciard cuando se encuentre el primer déficit
de caja en cada proyecto. Es importante
comentar que la duracion del préstamo
dependeradelosegresos de las mensualidades
y del monto solicitado, para obtener su menor
coste financiero.

A continuacioén se aplica la accion financiera en
los tres casos de estudio.



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

Proyecto 1 - Accién financiera 4

En la tabla 68 se observan las disposiciones
y los costes generados de cada fuente de
financiacion de la accion correctora 4. En
él se expone que el préstamo hipotecario
subrogable pone a disposicion de la promocion
el monto de 1.118.024,83 $. Los intereses
generados son de 78.980,28 $ vy los gastos
legales corresponden a 16.108,36 $. La
siguiente fuente de financiaciéon es una
ampliacion del capital de 184.148,81 $, donde
los gastos de la aportacion sonde 3.055,21 $y
los dividendos son de 27.622,32 $. La tercera
fuente de financiacion es el préstamo franceés,
el cual dispone el monto de 312.714,99 $. Los
intereses generados por la operacion son de
43.846,68 $ vy las comisiones de apertura y
estudiosonde 312,71 $y 469,07 $.

El coste financiero mensual de la accién
correctora4esdel 1,35 %. Esimportante tener

Tabla 68. Proyecto 1 - Costes de la accién correctora 4

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 1

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

us$
us$
Us$
us$

1.118.024,83
16.108,36
78.980,28
1.118.024,83

€
€
€
€

950.321,11
13.692,11
67.133,24

950.321,11

cucuocosteawpuacioncaera, ||

AMPLIACION DE CAPITAL (50%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

us$
us$
us$
us$
uUs$
uUs$
uUs$

184.148,81
3.055,21
834,15
379,57
1.841,49
184.148,81
27.622,32

€
€
€
€
€
€
€

156.526,49
2.596,93
709,03
322,64
1.565,26
156.526,49
23.478,97

DISPOSICION DEL PRESTAMO FRANCES Us$  312714,99
COMISION DE APERTURA us$ 312,71
COMISION DEESTUDIO us$ 469,07
INTERESES us$ 43.846,68
AMORTIZACION USs$ 31271499
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 17,61%

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 135%
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€
€
€
€
€

265.807,74
265,81
398,71

37.269,67

265.807,74

Fuente: Elaboraciéon Propia



encuentaque la TIR mensual del proyecto 1 es
de 3,0691 %.

El  préstamo  hipotecario  subrograble
corresponde al 69,23 % de la financiacion
total de la operacién. La ampliacion de capital
corresponde al 11,40 % vy el préstamo francés
comprende el 19,36% de la accion financiera.

En lailustracion 46 se observa la intervencion
de la accion correctora 4 en el flujo de caja sin
financiar del proyecto 1. En él se representa
que el préstamo hipotecario amortiza los
gastos ubicados en la fase de construcciony la
ampliacion del capital financialos dos primeros
meses de ejecucion del proyecto. El préstamo
francés tiene unas duracion de 21 meses que
permite terminar de financiar todo el proyecto.

llustracién 46. Proyecto 1 - Flujo de caja de la accién correctora 4

@ CASH-FLOWSIN FINANCIAR @ CASH-FLOW PH

CASH-FLOW PH+C.S

CASH-FLOW PH+C.S+PF

MES 1

MES 2

MES 3

MES 4

MES 5

MES 6

MES 7

MES 8

MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
MES 15
MES 16
MES 17
MES 18
MES 19
MES 20
MES 21
MES 22
MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
MES 28
MES 29
MES 30
MES 31
MES 32
MES 33
MES 34
MES 35
MES 36

144

Fuente: Elaboraciéon Propia



6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

Proyecto 2 - Accién financiera 4

En la tabla 69 se exponen los costos de la
operacion financiera 4 en el proyecto 2.
Se observa que el préstamo hipotecario
subrogable pone a disposicion el monto de
548.113 $. La ampliacién del capital social es
de 14949456 $, el cual corresponde al 50 %
del monto restante a financiar. El préstamo
francés dispone de 287.689,55 $, donde los
intereses de la operacion son de 21.230,03 $.
Las comisiones de apertura y estudio son de
287,69 $y 431,53 $ respectivamente.

El coste financiero del capital medio ponderado
mensual es del 1,37 %, teniendo en cuenta que
la TIR mensual del proyecto se encuentra en
3,22 %.

Es importante comentar que el préstamo
hipotecario subrograble corresponde al 55,63
% de lafinanciacionde laoperacion,laampliacion

Tabla 69. Proyecto 2 - Costes de la accion correctora 4

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 2 _

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

us$
us$
us$
us$

548.113,00
7.643,51
23.970,35
548.113,00

€
€
€
€

465.896,05
6.496,98
20.374,80
465.896,05

CALCULO COSTE AMPLIACION CAPITAL _—

AMPLIACION DE CAPITAL (50%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$

149.494,56
243385
599,49
339,40
1.494,95
149.494,56
22.424,18

€
€
€
€
€
€
€

127.070,37
2.068,77
509,57
288,49
1.270,70
127.070,37
19.060,56

DISPOSICION DEL PRESTAMO FRANCES US$  287.689,55
COMISION DE APERTURA us$ 287,69
COMISION DE ESTUDIO uss$ 431,53
INTERESES us$ 21.230,03
AMORTIZACION US$  287.689,55
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 17,85%

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL 1,37%
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€
€
€
€
€

244.536,12
244,54
366,80

18.045,52

244.536,12

Fuente: Elaboraciéon Propia



de capital corresponde al 15,17 %y el préstamo
de amortizacion aleméan comprende el 29,20 %.

Enlailustracion4/seexponenlasintervenciones
de las fuentes de financiacion en el flujo de caja
del proyecto 2. Enélse observaque el préstamo
hipotecario subrogable se ubica en el tiempo de
gjecucion de la construccion. La ampliacion del
capital financia los costos producidos en los dos
primeros meses de desarrollo del proyecto y el
préstamo francés amortiza el desfase del flujo
de caja desde el mes 3 hasta el mes 14.

llustracion 47. Proyecto 2 - Flujo de caja de la accién correctora 4

@ CASH-FLOW SIN FINANCIAR @ CASH-FLOW PH

CASH-FLOW PH+C.S

CASH-FLOW PH+C.S+PF

MES 1

MES 2

MES 3

MES 4

MES 5

MES 6
MES 7
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MES 8

MES 9
MES 10
MES 11
MES 12
MES 13
MES 14
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MES 19
MES 20
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MES 23
MES 24
MES 25
MES 26
MES 27
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6.7.1 FUENTES DE FINANCIACION

Proyecto 3 - Accién financiera 4

En la tabla 70 se exponen los costos vy
disposiciones de las fuentes de financiacion
utilizadas en la accion correctora 4. En él
se observa que el préstamo hipotecario
subrogable dispone al proyecto 3 el monto
de 2.481.485,11 $. La ampliacién del capital
corresponde a 249.311,66 $ v el préstamo
francés proporciona el valor de 482.143,32
$. Los intereses producidos por la operacion
del préstamo francés son de 96.922,42 $. Las
comisiones de aperturay estudio sonde 482,14
$v 723,21 $ respectivamente.

El coste del capital medio ponderado mensual
es del 1,45 %, teniendo en cuenta que la TIR
mensual del proyecto es de 3,7678 %.

Es importante comentar que el préstamo
hipotecariosubrograble correspondeal 77,23 %
de la financiaciéon de la operacion, la ampliacion

Tabla 70. Proyecto 3 - Costes de la accién correctora 4

CALCULO COSTE PRESTAMO HIPOTECARIO PROYECTO 3

DISPOSICION DEL PRESTAMO HIPOTECARIO
GASTOS LEGALES PRESTAMO HIPOTECARIO
INTERESES

AMORTIZACION

us$
us$
us$
us$

2.481.485,11
33.292,64
136.837,46
2.481.485,11

€
€
€
€

2.109.262,35
28.298,74
116.311,84
2.109.262,35

cuicuocosreawpuacioncaera. ||

AMPLIACION DE CAPITAL (50%)
APORTACION GASTOS AMPLIACION CAPITAL
NOTARIO

REGISTRADOR

IMPUESTO OPERACIONES SOCIETARIAS
DEVOLUCION APORTACION

DIVIDENDOS APORTACION (15%)

us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$

249.311,66
4.045,09
899,31
652,66
2493,12
249.311,66
37.396,75

€
€
€
€
€
€
€

211.91491
3.438,32
764,41
554,76
2.119,15
211.91491
31.787,24

DISPOSICION DEL PRESTAMO FRANCES US$  482.14332
COMISION DE APERTURA us$ 482,14
COMISION DEESTUDIO us$ 72321
INTERESES us$ 96.922,42
AMORTIZACION US$  482.143,32
(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO ANUAL 18,87 %

(K) COSTE CAPITAL MEDIO PONDERADO MENSUAL

1,45%
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€
€
€
€
€

409.821,82
409,82
614,73

82.384,06

409.821,82

Fuente: Elaboraciéon Propia



de capital corresponde al 7,75 % v el préstamo llustracion 48. Proyecto 3 - Flujo de caja de la accidn correctora 4
de amortizacion aleman comprende el 15,01 %.
Eﬂ |a i|ustracién48 Sedetallan |aS intervenciones ® CASH-FLOW SIN FINANCIAR @ CASH-FLOW PH CASH-FLOW PH+C.S CASH-FLOW PH+C.S+PF
de las fuentes de financiacion en el flujo de caja

del proyecto 3. Enél se observa que el préstamo

hipotecario se implementa en el tiempo de

construccion y que la ampliacion del capital

financia los dos primeros meses de ejecucion de

la promocion. El préstamo francés se desarrolla

desde el mes 3 hasta el mes 33, permitiendo la

viabilidad del proyecto.
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Fuente: Elaboraciéon Propia

148



6.7.2 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
FINANCIERA DE LAS PROMOCIONES

Enelsiguiente capituloseanalizanlos resultados
obtenidos de los proyectos inmobiliarios
sobre cada accion financiera utilizada. En
él se comparan sus costes financieros y su
repercusion sobre la rentabilidad de cada
proyecto.

Accion financiera 1

La financiacion de la primera estrategia es
mediante una ampliaciéon del capital social que
amortizara los desfases en el flujo de caja de
los proyectos. A continuacion en la tabla 71 se
establecen los resultados de la accion financiera
1 en los proyectos.

Enlatabla 71 se observa que el costo financiero
mensual (k) producido en los tres proyectos
es igual a 0,40 %. En el proyecto 1 el coste
financiero es inferior a la TIR mensual de
3,0691 %, concluyendo que la promocion 1 es
rentable financieramente. El VAN del proyecto

1 se encuentra en 376.841,99 $ (320.315,69
€), teniendo en cuenta los gastos financieros
producidos por la operacion 1.

En el proyecto 2 se observa que el coste
financiero mensual (k) se encuentra por
debajo de la TIR mensual de 3,2203 %. El
VAN generador por la accion financiera 1
en el proyecto 2 es igual a 172.878,23 $ o
146.946,50 €.

El proyecto 3 mediante el coste financiero
mensual de 0,40 %, tiene como resultado el
VAN de 698.602,02 $ (593.811,72 €). El VAN
producido por la promocion inmobiliaria 3 es el
mayor entre los proyectos.

Los costes financieros de los tres proyectos
son similares debido a que sus condiciones son
iguales, como: los dividendos vy el tiempo de
duracion del préstamo .
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Es importante comentar que las promociones
inmobiliarias al tener un coste financiero
mensual inferior a la TIR mensual, aquellos
generan rentabilidad financiera en la cuenta de
resultados y por lo tanto son proyectos viables.



Tabla 71. Andlisis accion financiera 1

m CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO PROYECTO 1 PROYECTO 2 PROYECTO 3

ACC. FINANCIERA 1 ACC.FINANCIERA 1 ACC.FINANCIERA 1

TOTAL VENTAS Us$ 201168736 € 1.709.934,26 USs$ 913.521,67 | € 77649342  US$  4.135.80852 € 3.515.437,24
GASTOS DE EXPLOTACION US$ 1.325.80862 € 1.126.937,33 Us$ 611.508,85 | € 519.782,52 US$ 287211396 € 2.441.296,87
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION Us$ 685.878,74 € 582.996,93  US$ 302.012,83 € 256.710,90 US$ 1.263.694,56 € 1.074.140,38
GASTOS COMERCIALES us$ 111.80248 € 95.032,11 us$ 5481130 € 4658961  US$ 22746947 € 193.349,05
BAlI us$ 574.076,25 € 487.964,82  US$% 247.201,52 € 210.121,30 US$ 1.036.225,09 € 880.791,33
GASTOS FINANCIEROS uss$ 26547155 € 225.650,82 Us$ 110.525,98 | € 9394709  US$ 54042975 € 459.365,29
BAI us$ 308.604,70 € 262.313,99  US$ 136.675,54 € 116.174,21  US$ 495.795,35 € 421.426,04
IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25% us$ 77.15117 € 65.578,50 Us$ 34.168,89 € 2904355  US$ 123.948,84 € 105.356,51
BN us$ 231.453,52 € 196.735,50  US$ 102.506,66 € 87.130,66 US$ 371.846,51 € 316.069,53
K 0.40% 040% 0,40% 0,40 % 0,40 % 0,40 %

VAN us$ 376.841,99 € 320.315,69  US$ 17287823 € 146.946,50 US$ 698.602,03 € 593.811,72
TIR 3,0691%>0,40% 3,0691%>0,40% 3,2203%>0,40% 3,2203%>0,40% 3,7678%>0,40% 3,7678%>0,40%

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.7.2 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
FINANCIERA DE LAS PROMOCIONES

Accion financiera 2

La segunda estrategia financiera se compone de
un préstamo hipotecario subrogable y de una
ampliacion del capital sobre el monto restante
por financiar. En la tabla 72 se encuentran los
resultados generados por la acciéon financiera 2
en cada proyecto inmobiliario.

En la tabla 72 se observa que los costes
financieros mensuales (k) varian de acuerdo
a cada proyecto, ya que las disposiciones
generadas por las fuentes de financiacion
poseen deferentes proporciones en cuanto al
monto global por financiar. En el proyecto 1 se
observa que el coste financiero mensual (k) es
de 1,26 % vy que la TIR mensual es de 3,0691
%, produciendo el VAN de 224.240,34 $ o
190.604,29 €.

El proyecto 2 posee un coste financiero mensual
de 1,24 %, el cual se encuentra por debajo de

la TIR mensual de 3,2203 %. EI VAN generado
por el proyecto 2 con la accién correctora 2 es
igual 2 110.688,93 $ 0 94.085,59 €.

El proyecto 3 tiene el mayor coste financiero
mensual de 1,39 %, aunque genera el mayor
VAN, el cual es de 427.735,27 $ 0 363.574,98
€. La TIR mensual del proyecto 3 es mayor que
el coste financiero mensual, estableciendo que
el proyecto es rentable financieramente.
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Tabla 72. Andlisis accién financiera 2

CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO PROYECTO 1 PROYECTO 2 PROYECTO 3

ACC.FINANCIERA 2 ACC. FINANCIERA 2 ACC. FINANCIERA 2

TOTAL VENTAS US$ 201168736 € 1.709.93426  US$ 91352167 € 776493,42 Us$ 413580852 € 3.515.43724
GASTOS DE EXPLOTACION Us$ 1.325.808,62 € 1.126.937,33  US$ 611.508,85 € 519.782,52 US$ 287211396 € 244129687
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION Us$ 685.878,74 € 582.996,93  US$ 302.012,83 € 256.710,90 US$ 1.263.694,56 € 1.074.140,38
GASTOS COMERCIALES us$ 111.802,48 € 9503211 US$ 5481130 € 46.589,61 us$ 22746947 € 193.349,05
BAlI us$ 574.076,25 € 487.964,82  US$ 247.201,52 € 210.121,30 US$ 1.036.22509 € 880.791,33
GASTOS FINANCIEROS us$ 26956964 € 22913419  US$ 12174942 € 103.487,01 Us$ 460.713,09 € 391.606,13
BAI Us$ 304.506,62 € 258.830,63  US$ 125.452,10 € 106.634,28  US$ 575.512,00 € 489.185,20
IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25% us$ 7612665 € 64.707,66  US$ 3136302 € 2665857  US$ 143.878,00 € 122.296,30
BN us$ 228.379,96 € 194.122,97 US$ 94.089,07 € 7997571  US$ 431.634,00 € 366.888,90
K 126 % 126% 1,24 % 1,24 % 1,39 % 1,39 %

VAN us$ 224.240,34 € 190.604,29  US$ 110.688,93 € 94.085,59  US$ 427.735,27 € 363.574,98
TIR 3,0691%>1,26% 3,0691%>1,26% 3,2203%>1,24% 3,2203%>1,24% 3,7678%>1,39% 3,7678%>1,39%

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.7.2 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
FINANCIERA DE LAS PROMOCIONES

Accion financiera 3

La tercera estrategia financiera se encuentra
compuesta de un préstamo hipotecario
subrogable mas una ampliacion del capital social
sobre el 50 % del monto restante por financiar
y préstamo tipo aleman. A continuacion en la
tabla 73 se detallan los costes financieros vy los
resultados de la operacion 3 en cada proyecto
inmobiliario.

Enlatabla 73 se observa que el coste financiero
mensual (k) del proyecto 1y 2 son similares,
teniendo en cuenta que los montos a financiar
son diferentes. En el proyecto 3 se observa el
mayor coste de financiacion mensual de 1,45 %.

El proyecto 1 posee un coste financiero mensual
de 1,36 %, encontrandose por debajo de la TIR
mensual de 3.0691 %. EI VAN obtenido del
proyecto es igual 2 208.898,48 $0 177.563,71
€.

Elproyecto 2 tiene un costes financiero mensual
de 1,37 % producido por la accion financiara
3. EI VAN que se obtiene de la ejecucion del
proyecto 2 esigual a 101.650,35 $ (86.402,80
€).

El proyecto 3 produce el mayor VAN entre
los proyectos, el cual es de 414.22930 $ o
352,094,911 €, teniendo en cuenta que su coste
financiero mensual es de 1,45 %.
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Tabla 73. Andlisis accién financiera 3

CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO PROYECTO 1 PROYECTO 2 PROYECTO 3

ACC.FINANCIERA 3 ACC.FINANCIERA 3 ACC.FINANCIERA 3

TOTAL VENTAS US$ 201168736 € 1.709.93426  US$ 91352167 € 77649342 Us$ 413580852 € 3.515.437,24
GASTOS DE EXPLOTACION US$ 1.32580862 € 112693733 US$ 611.508,85 € 519.782,52 Us$ 287211396 € 2.441.296,87
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION us$ 685.878,74 € 582.996,93  US$ 302.012,83 € 256.710,90 US$ 1.263.694,56 € 1.074.140,38
GASTOS COMERCIALES uUs$ 111.802,48 € 95032,11 US$ 54811,30 € 46.589,61 us$ 22746947 € 193.349,05
BAIl Us$ 574.076,25 € 487.964,82  US$ 247.201,52 € 210.121,30 US$ 1.036.22509 € 880.791,33
GASTOS FINANCIEROS uss$ 28431236 € 24166551  US$ 119.256,07 € 101.367,66  US$ 518.728,96 € 440.919,62
BAI Us$ 289.763,89 € 246.299,31  US$ 127.945,45 € 108.753,63  US$ 517.496,13 € 439.871,71
IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25% Us$ 7244097 € 6157483  US$ 31.986,36 € 27.18841 uUs$ 12937403 € 109.967,93
BN Us$ 217.322,92 € 184.72448  US$ 95.959,09 € 81.565,23 US$ 388.122,10 € 329.903,78
K 1,36% 1,36 % 1,37 % 1,37% 145% 1,45%

VAN uUs$ 208.898,48 € 177.563,71  US$ 101.650,35 € 86.402,80 US$ 414.229,30 € 352.094,91
TIR 30691%>1,36% 30691%>1,36% 3,2203%>1,37% 3,2203%>1,37% 3,7678%>145% 3,7678%>1,45%

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.7.2 ANALISIS DE LA RENTABILIDAD
FINANCIERA DE LAS PROMOCIONES

Accion financiera 4

La estrategia financiera 4 se compone de
un préstamo hipotecario subrogable mas
una ampliacion del capital social del 50 %
y un préstamo tipo francés para amortizar
los desfases restantes del flujo de caja de
cada proyecto. En la tabla 74 se exponen los
resultados de los costes financieros de cada
proyectoy su rentabilidad.

Enlatabla 74 se observa que el coste financiero
mensual de laaccion correctora4 enel proyecto
1 esigual a 1,35 %, teniendo en consideracion
que la TIR mensual del proyecto se ubica en el
3,0691 %. El VAN producido por el proyecto 1
esigual 2 209.294,55 $ 0 177.900,37 €.

El proyecto 2 produce un coste financiero
mensual de 1,37 %, el cual se encuentra por
debajo de la TIR mensual de 3,2203 %. La VAN
generada por el proyecto 2 es la inferior en

comparacion con los otros proyectos y es de
101.917,68 $ (86.630,03 €).

El tercer proyecto posee el mayor coste
financiero, el cual es de 1,45 % y se encuentra
debajo de la TIR mensual de 3,7678 %. La VAN
producida por el proyecto 3 es la mayor entre
las promociones y es igual a 414.680,63 $
(352.478,54 €).
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Tabla 74. Andlisis accion financiera 4

CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO PROYECTO 1 PROYECTO 2 PROYECTO 3

ACC. FINANCIERA 4 ACC. FINANCIERA 4 ACC. FINANCIERA 4

TOTAL VENTAS Us$ 201168736 € 1.709.93426  US$ 91352167 € 776493,42 US$ 413580852 € 3.515.437,24
GASTOS DE EXPLOTACION Us$ 1.325.808,62 € 1.126.937,33  US$ 611.508,85 € 519.782,52 US$ 287211396 € 2.441.296,87
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION Us$ 685.878,74 € 582.996,93  US$ 302.012,83 € 256.710,90 US$ 1.263.694,56 € 1.074.140,38
GASTOS COMERCIALES us$ 11180248 € 9503211 US$ 5481130 € 46.589,61 us$ 22746947 € 193.349,05
BAlI uUs$ 574.076,25 € 487.964,82  US$ 247.201,52 € 210.121,30 US$ 1.036.225,09 € 880.791,33
GASTOS FINANCIEROS us$ 283.237,97 € 24075228  US$ 118.954,35 € 101.111,20  US$ 51723645 € 439.650,98
BAI us$ 290.838,28 € 24721254  US$ 128.247,17 € 109.010,10  US$ 518.988,65 € 441.140,35
IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25% us$ 7270957 € 6180313  US$ 3206179 € 2725252 Us$ 129.747,16 € 110.285,09
BN us$ 218.128,71 € 185.409,40 US$ 96.185,38 € 81757,57 US$ 389.24149 € 330.855,26
K 1,35% 135% 1,37 % 1,37 % 145% 145%

VAN us$ 209.294,55 € 177.900,37  US$ 101.917,68 € 86.630,03 US$ 414.680,63 € 352.478,54
TIR 3,0691%>1,35% 3,0691%>1,35% 3,2203%>1,37% 3,2203%>1,37% 3,7678%>1,45% 3,7678%>1,45%

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.8 RESULTADOS

Valoracion de los proyectos

Elsiguiente apartado se recopilan los resultados
obtenidos del estudio de viabilidad econdmica
y financiera. En él se encuentran las partidas
que componen los proyectos inmobiliarios vy la
cuenta de resultados.

Proyecto 1 - Vivienda multifamiliar

La primera promocion inmobiliaria a evaluar
corresponde a la comercializacion de viviendas
con tipologias Ay B. A continuacion se resume
la estructura de gastos e ingresos.

Estructura de costes

En la tabla 75 se representa la estructura de
costes del proyecto, donde se identifica que
la partida de construccion produce el mayor
gasto en el proyecto, el cual corresponde al
56,31 %. El siguiente coste de mayor relevancia

Tabla 75. Proyecto 1 - Estructura de costes

7%

7%

@ SOLAR )
@ CONSTRUCCION

@ HONORARIOS FACULTATIVOS

6%
0,1%

4%\

@ LICENCIASY AUTORIZACIONES
@® SEGUROSE IMPUESTOS

GASTOS DE GESTION

GASTOS DE COMERCIALIZACION
@ GASTOS FINANCIEROS

56 %

SOLAR

CONSTRUCCION

HONORARIOS FACULTATIVOS
LICENCIAS Y AUTORIZACIONES
SEGUROS E IMPUESTOS

GASTOS DE GESTION

GASTOS DE COMERCIALIZACION
GASTOS FINANCIEROS
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us$
uss$
uss$
us$
uss$
uss$

307.265,72 € 261.175,86 19,82%
87299520 € 742.045,92 56,31%
57.062,20 € 48.502,87 3,68 %
351,37 € 298,66 0,02%
1.398,99 € 1.189,14 0,09 %
86.73514 € 7372487 559%
11180248 € 95.032,11 721%
112.84333 € 95.916,83 728%
1.550.454,44 € 1.317.886,27 100,00 %

Fuente: Elaboraciéon Propia



es ocasionado por la compra del solar, el cual
comprende el 19,82 % de los egresos de la
promocion. Las siguientes partidas con mayor
repercusion en el proyecto son los gastos
financieros, los gastos de comercializacion y los
gastos de gestion, que corresponde al 20,08 %
del costo del proyecto. Los gastos globales del
proyecto sonde 1.550.454,44 $ (1.317.886,27
€).

Estructura de ingresos

En la tabla 76 se encuentra la estructura de
ingresos del proyecto 1,donde se observaqueel
59 % del volumen global por ventas corresponde
a la comercializacion de las viviendas tipo A 'y
el 41 % corresponde a la vivienda tipo B. Los
ingresos generados por el proyecto son de
2.011.68736 $01.709.934,26 €.

Tabla 76. Proyecto 1 - Estructura de ingresos

@ VIVIENDASA
@ VIVIENDASB

59%

05. | ESTRUCTURA DE INGRESOS

VIVIENDAS A US$ 1.186.501,12 € 1.008.525,95 58,98 %
VIVIENDAS B us$ 825.186,24 € 701.408,30 41,02 %
US$ 2.011.687,36 € 1.709.934,26 100,00 %

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.8 RESULTADOS

Cuenta de resultados

Enlatabla /7 sedetallanlos resultados obtenidos
del proyecto con vy sin fuentes de financiacion.
Es importante destacar que el proyecto 1 sin
fuente de financiamiento produce un VAN de
461.232,92 $(392.047,98 €).

La accion financiera 1 produce el mayor VAN
(376.841,99 $ 0 320.315,69 €) y tiene el menor
coste financiero, ya que depende Unicamente de
qué los socios aporten todo el capital necesario.
La accion financiera con menor coste que se
ajusta a la situacion real del mercado es la
estrategia financiera 2, la cual genera un VAN de
224.240,34 $ (190.604,29 €) vy tiene un coste
financiero mensual de 1,26%.

Es importante comentar que la TIR mensual del
proyecto se encuentraen 3,0691 %. Las acciones
correctoras al tener un coste financiero menor
establecenque el proyecto es rentable econdémica
y financieramente.

Tabla 77. Proyecto 1 - Cuenta de resultados

m CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO _

TOTAL VENTAS

GASTOS DE EXPLOTACION
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION
GASTOS COMERCIALES

BAII

GASTOS FINANCIEROS

BAI

IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25%

BN
K
VAN
TIR
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us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$

uUss$

PROYECTO SIN FINANCIACION

2.011.687,36
1.325.808,62
685.878,74
111.802,48
574.076,25
112.843,33
461.232,92
115.308,23
345.924,69
0,00 %
461.232,92
3,0691 %

€

(L IRONE . B EOREN . SR ORE. BN O]

1.709.934,26
1.126.937,33
582.996,93
95032,11
487.964,82
95.916,83
392.047,98
98.012,00
294.035,99
0,00 %
392.047,98
3,0691%



ACC.FINANCIERA 1

ACC. FINANCIERA 2

ACC. FINANCIERA 3

ACC. FINANCIERA 4

US$ 2011.68736 € 1709.934,26 US$ 2011.68736|€ 1.709.934,26 | US$ 2.011.68736 € 1.709.93426 US$ 201168736 € 1.709.934,26
US$  1.325.808462 € 1.126.937,33 US$  1.325.808,62 | € 1.126.937,33 | US$  1.325.80862 € 1.126.937,33 US$  1.325.808,62 € 1.126.937,33
Us$ 685.878,74 € 582.996,93 US$ 685.878,74 € 582.996,93 US$ 685.878,74 € 582.996,93 US$ 685.878,74 € 582.996,93
uUs$ 111.802,48 € 95.032,11 US$ 111.802,48 | € 95.032,11 | US$ 111.802,48 € 95.032,11 US$ 111.802,48 € 95032,11
uUs$ 574.076,25 € 487.964,82 US$ 574.076,25 € 487.964,82 US$ 574.076,25 € 487.964,82 US$ 574.076,25 € 487.964,82
us$ 26547155 € 225.650,82 US$ 26956964 | € 229.134,19  US% 28431236 € 241.66551 US$ 283.23797 € 240.752,28
Us$ 308.604,70 € 262.313,99 US$ 304.506,62 € 258.830,63 US$ 289.763,89 € 246.299,31 US$ 290.838,28 € 247.212,54
us$ 7715117 € 65.578,50 US$ 76.126,65 | € 64.707,66 | US$ 7244097 € 6157483 US$ 7270957 € 61.803,13
us$ 231.453,52 € 196.735,50 US$ 228.379,96 € 194.122,97 US$ 217.322,92 € 184.724,48 US$ 218.128,71 € 185.409,40
0,40 % 0,40 % 126 % 126 % 136% 1,36% 135% 135%
Us$ 376.841,99 € 320.315,69 US$ 224.240,34 | € 190.604,29 US$ 208.898,48 € 177.563,71 US$ 209.294,55 € 177.900,37
3,0691%>0,40% 3,0691%>0,40% 3,0691%>1,26% 3,0691%>1,26% 3,0691%>1,36% 3,0691%>1,36% 3,0691%>1,35% 3,0691%>1,35%

Fuente: Elaboraciéon Propia

160



6.8 RESULTADOS

Proyecto 2 - Lotes (Solares)

El siguiente proyecto a evaluar corresponde a
la comercializacion de solares. A continuacion
se detallan las caracteristicas del proyecto
y los resultados obtenidos del analisis de la
rentabilidad econdmicay financiera.

Estructura de costes

En la tabla 78 se observa que el 41 % del coste
que genera el proyecto 2, corresponde a la
construccion. La siguiente partida de mayor
cuantia es la compra del solar, la cual repercute
en un 37 % sobre el costo del proyecto. Las
siguientes partidasde mayor costosonlosgastos
de comercializacion, los gastos financieros y los
gastos de gestion, los cuales representan el
19,14 % de egresos en la promocion.

Elcosteglobaldelapromocionesde 706.853,96
$(600.825,35 €).

Tabla 78. Proyecto 2 - Estructura de costes
6%

8%

6%
0,2%

37%

41%

@ SOLAR
@ CONSTRUCCION
@ HONORARIOS FACULTATIVOS
@ LICENCIASY AUTORIZACIONES
@ SEGUROS E IMPUESTOS

GASTOS DE GESTION

GASTOS DE COMERCIALIZACION
@ GASTOS FINANCIEROS

04. | ESTRUCTURA DE GASTOS

SOLAR Us$
CONSTRUCCION Us$
HONORARIOS FACULTATIVOS Us$
LICENCIAS Y AUTORIZACIONES Us$
SEGUROS E IMPUESTOS Us$
GASTOS DE GESTION US$
GASTOS DE COMERCIALIZACION Us$
GASTOS FINANCIEROS us$

us$
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264.582,19 € 224.894,86 37,43%
28837125 € 245.115,56 40,80 %
16.52557 € 14.046,74 234%

812,63 € 690,74 0,11%

121195 € 1.030,15 0,17%
40.005,25 € 34.004,46 5,66%
5481130 € 46.589,61 775%
4053321 € 34.453,23 573%
706.853,36 € 600.825,35 100,00 %

Fuente: Elaboraciéon Propia



Estructura de ingresos Tabla 79. Proyecto 2 - Estructura de ingresos

En la tabla 79 se observa que la estructura de
ingresos se compone de solares de una misma
dimension. Los ingresos por ventas son de
913.521,67 $0776.493,42 €.

@ LOTES

o5 esmucnapemgresos

LOTES us$ 913.521,67 € 77649342 100,00 %
Us$ 913.521,67 € 776.493,42 100,00 %

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.8 RESULTADOS

Cuenta de resultados

En la tabla 80 se ubica la cuenta de resultados de la
promocion con y sin financiamiento. En él se observa
que el proyecto sin financiamiento produce un VAN de
206.668,31 % (175.668,7 €).

La accion financiera que produce una mayor
rentabilidad econémica/financiera es la estrategia 1, la
cual posee un VAN de 172.878,23 $0 146.946,5 €, es
importante recordar que los socios deben aportar el
100% del capital faltante. La estrategia de financiacion
que mejor se ajusta a la situacion real del mercado es
la accion 2, la cual produce un VAN de 110.688,93
$ (94.085,59 €) vy tiene el menor coste financiero
mensual de 1,24 %. La accion correctora 4 genera
la menor rentabilidad, con un VAN de 101.917,68 $
(86.630,03 €) y un coste financiero del 1,37 %.

Es importante comenta que la TIR mensual del
proyecto 2 se encuentra en 3,2203 % y que las
diferentes estrategias de financiamiento son opciones
viables.

Tabla 80. Proyecto 2 - Cuenta de resultados

CUENTA DE RESULTADOS DEL PROYECTO _‘

TOTAL VENTAS

GASTOS DE EXPLOTACION
MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION
GASTOS COMERCIALES

BAII

GASTOS FINANCIEROS

BAI

IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25%

BN
K
VAN
TIR
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us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$
us$

us$

PROYECTO SIN FINANCIACION

913.521,67
611.508,85
302.012,83

54.811,30
247.201,52

40.533,21
206.668,31

51.667,08
155.001,24

0,00 %
206.668,31
32203 %

€

d (o M  d D dh | M

77649342
519.782,52
256.710,90

46.589,61
210.121,30

34.453,23
175.668,07

43.917,02
131.751,05

0,00 %
175.668,07
32203%



ACC. FINANCIERA 1 ACC. FINANCIERA 2 ACC. FINANCIERA 3 ACC.FINANCIERA 4
us$ 913.521,67 € 77649342 | US$ 913.521,67 | € 77649342 US$ 913.521,67 € 77649342 US$ 913.521,67 € 77649342
uUs$ 611.508,85 € 519.782,52 | US$ 611.508,85 | € 519.782,52 US$ 611.508,85 € 519.782,52 US% 611.508,85 € 519.782,52
us$ 302.012,83 € 256.710,90 US$ 302.012,83 € 256.710,90 US$ 302.012,83 € 256.710,90 US$ 302.012,83 € 256.710,90
us$ 5481130 € 46.589,61  US$ 5481130 | € 46.589,61 US$ 5481130 € 46.589,61 US$ 5481130 € 46.589,61
us$ 247.201,52 € 210.121,30 US$ 24720152 € 210.121,30 US$ 247.201,52 € 210.121,30 US$ 247.201,52 € 210.121,30
us$ 110.525,98 € 93.947,09 | US$ 12174942 € 103.487,01 US$ 119.256,07 | € 101.367,66 US$ 118.954,35 € 101.111,20
uUs$ 136.675,54 € 116.174,21 US$ 125.452,10 € 106.634,28 US$ 127.945,45 € 108.753,63 US$ 128.247,17 € 109.010,10
us$ 34.168,89 € 29.043,55 | US$ 31.36302 | € 26.658,57 US$ 31.986,36 € 27.18841 US$ 3206179 € 27.252,52
us$ 102.506,66 € 87.130,66 US$ 94.089,07 € 79.975,71 US$ 95.959,09 € 81.565,23 US$ 96.185,38 € 81.757,57
0,40 % 0,40 % 1,24 % 1,24 % 1,37 % 1,37 % 1,37 % 1,37 %
us$ 172.878,23 € 146.946,50 | US$ 110.688,93 | € 94.085,59 US$ 101.650,35 € 86.402,80 US$ 101.917,68 € 86.630,03
3,2203%>0,40% 3,2203%>0,40% 3,2203%>1,24% 3,2203%>1,24% 3,2203%>1,37% 3,2203%>1,37% 3,2203%>1,37% 3,2203%>1,37%

Fuente: Elaboraciéon Propia

164



6.8 RESULTADOS

Proyecto 3 - Naves industriales

La ultima promocion inmobilaria a evaluar
corresponde a la comercializacion de naves
industriales. A continuacion se exponen los
ingresos y egresos que produce el proyecto 3y
la cuenta de resultados.

Estructura de costes

En la tabla 81 se puede observar que el 66 %
de los gastos generados por la ejecucion de la
promocion 3, corresponden a la construccion
de las edificaciones. El 10 % del monto global
de la estructura de costes es requerido para
la partida de compra del solar. Los gastos de
comercializacion, los gastos financieros y los
gastos de gestion representan el 18,84 % de los
egresos de la promocion 3.

Los cotos generados por el proyecto 3 son de
3.307.120,16 $02.811.052,13 €.

Tabla 81. Proyecto 3 - Estructura de costes

6 % 10 % . SOLAR
@ CONSTRUCCION
@® HONORARIOS FACULTATIVOS
@ LICENCIASY AUTORIZACIONES
@ SEGUROSE IMPUESTOS

GASTOS DE GESTION

GASTOS DE COMERCIALIZACION
@ GASTOS FINANCIEROS

7%

6%
05 %

> %\

66 %
04. | ESTRUCTURA DE GASTOS

SOLAR us$ 330.710,70 € 281.104,10 10,00 %
CONSTRUCCION US$  2.186.962,50 € 1.858.918,13 66,13%
HONORARIOS FACULTATIVOS us$ 164.377,25 € 139.720,66 497 %
LICENCIAS Y AUTORIZACIONES Us$ 664,89 € 565,16 0,02 %
SEGUROS E IMPUESTOS us$ 150331 € 1.277,82 0,05%
GASTOS DE GESTION us$ 187.89531 € 159.711,01 5,68 %
GASTOS DE COMERCIALIZACION us$ 22746947 € 193.349,05 6,88 %
GASTOS FINANCIEROS us$ 207.536,73 € 176.406,22 6,28%
Us$ 3.307.120,16 € 2.811.052,13 100,00 %

Fuente: Elaboraciéon Propia
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Estructura de ingresos Tabla 82. Proyecto 3 - Estructura de ingresos

Los ingresos en la promocion 3 se encuentra
compuesto por la comercializacion de naves
industriales. El volumen global de ventas es
de 4.135.808,52 $, lo que corresponde a
3.515.437,24 €.

@ NAVES INDUSTRIALES

e

NAVES INDUSTRIALES US$ 4.135.808,52 € 3.515.437,24 100,00 %
US$ 4.135.808,52 € 3.515.437,24 100,00 %

Fuente: Elaboraciéon Propia
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6.8 RESULTADOS

Cuenta de resultados Tabla 83. Proyecto 3 - Cuenta de resultados

En la tabla 83 se exponen los resultados de la CUENTADERESULTADOSDELPROYECTO _

ejecucion del proyecto 3. En él se ubican las acciones
con financiacion y sin financiacion. El proyecto sin PROYECTO SIN FINANCIACION
financiamiento produce un VAN de 828.688,36 $

TOTAL VENTAS US$  4.135.808,52 € 3.515.437,24
(704.385,11 €).

GASTOS DE EXPLOTACION US$ 287211396 € 2.441.296,87
Laestrategiafinancierade menor costeeslaaccion 1, la MARGEN BRUTO DE EXPLOTACION US$ 1.263.694,56 € 1.074.140,38
cual comprgnde la aportacion total del capital faltante GASTOS COMERCIALES Us$ 20746947 € 19334905
por los socios y produce un VAN de 698.602,03 $ = R e, B ST
(593.811,72 €). La accién financiera que se ajusta de L bt i
mejor manera a la situacion real del mercado es la GASTOS FINANCIEROS Us$ 20753673 | € 176.406,22
estrategia 2, la cual produce un VAN de 427./35,27 BAI us$ 828.688,36 € 704.385,11

5749 iene el menor financier

5 (363 50 98 €) y”t ene el menor coste financiero IMPUESTOS DE SOCIEDADES 25% Us$  207.17209 | € 176.096,28
de 1,39 %. La accion correctora con mayor coste
financiero es la nimero 4, la cual posee un k de 1,45 % BN Us$ 62151627 € 528.288,83

K 0,00% 0,00 %
Es importante comentar que la promocion ggnera VAN uss$ 828.688,36 € 704.385,11
el mayor VAN entre todos los proyectos y acciones

TIR 3,7678% 37678%

financieras.La TIR mensual del proyecto 3seencuentra
en el 3,7678 %, lo que significa que las opciones de
financiacion son viables.
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ACC. FINANCIERA 1 ACC. FINANCIERA 2 ACC. FINANCIERA 3 ACC.FINANCIERA 4
US$  4.135.808,52 | € 351543724 US$ 4.135808,52 € 3.515.43724 | US$ 413580852 € 3.515.437,24 US$ 413580852 | € 3.515.437,24
244129687 |US$ 287211396 244129687 US$ 287211396 244129687
1.074.140,38 US$ 1.263.694,56 1.074.140,38 US$ 1.263.694,56 1.074.140,38
uss 22746947 193.349,05 | US$ 22746947 193.349,05 US$ 22746947

US$ 287211396 | € € € €
€ € € €
€ € € €
US$ 1.036.225,09 € 880.791,33 US$ 1.036.225,09 € 880.791,33 US$ 1.036.225,09 € 880.791,33 US$ 1.036.225,09 € 880.791,33
€ € € €
€ € € €
€ € € €
€ € € €

US$ 1.263.694,56

244129687 US$ 287211396
1.074.140,38 US$ 1.263.694,56

193.349,05 US$ 227.469.47 193.349,05

us$ 540.429,75 45936529 US$ 460.713,09 391.606,13  US$ 518.728,96 440.919,62 US$ 517.236,45 439.650,98
US$  495.795,35 421.426,04 US$  575.512,00 489.185,20 US$  517.496,13 439.871,71 US$  518.988,65 441.140,35
us$ 123.948,84 105.356,51 US$ 143.878,00 122.296,30  US$ 129.374,03 109.967,93 US$ 129.747,16 110.285,09
US$  371.846,51 316.069,53 US$  431.634,00 366.888,90 US$  388.122,10 329.903,78 US$  389.241,49 330.855,26
0,40% 040% 1,39 % 1,39 % 1,45 % 1,45 % 1,45 % 1,45 %
Us$ 698.602,03 € 593.811,72 US$ 427.735,27 € 363.574,98 US$ 414.229.30 € 352.094,91 US$ 414.680,63 € 352.478,54
3,7678%>0,40% 3,7678%>0,40% 3,7678%>1,39% 3,7678%>1,39% 3,7678%>1,45% 3,7678%>1,45% 3,7678%>1,45% 3,7678%>1,45%

Fuente: Elaboraciéon Propia
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7.1 ESTUDIO DE VIABILIDAD
URBANISTICA Y COMERCIAL

En el presente trabajo se analizd y comparo la
rentabilidad de 3 operaciones comercialmente
similares para un promotor inmobiliario
ubicado en Cuenca, Ecuador. Para ello se
investigd las estructuras de costes, requisitos
burocraticos y la normativa tributaria del
Ecuador, que repercute en el desarrollo de cada
promocion inmobiliaria. Una vez establecidas
las condiciones del entorno donde se ejecutan
las promociones inmobiliarias, se establecieron
los solares a estudiar.

Estudio de viabilidad urbanisticay comercial

Se inici6 el estudio de viabilidad urbanistica
con la seleccion de los solares de interés en
la ciudad de Cuenca, Ecuador. Aquellos se
encontraron en distintos sectores de la ciudad
que tienen diferentes necesidades urbanisticas
y mercados. Mediante el analisis de los solares
a través del PDOT de Cuenca se establecieron
las limitaciones edificatorias de cada uno, como:
metros cuadrados de construccion, altura de la
edificacion, usos del suelo permitidos, retiros
con las vias publicas, solares adyacentes, etc.

Mediante el estudio urbanistico se concluyd
que el solar 3 posee el mayor Coeficiente de
Ocupacion del Suelo (COS), el cual permite
edificar  10.405,23  metros  cuadrados.
Los solares 1 y 2 poseen un éarea similar
de construccion de 1417 y 1.384 metros
cuadrados respectivamente. Es importante
comentar que el solar 2 posee la mayor area
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entre los solares y el menor Coeficiente de
Ocupacién del Suelo (COS), produciendo un
menor aprovechamiento edificatorio en el area
del solar.

Una vez establecido lo que se puede edificar en
los solares se continud con el estudio comercial.
En él se determind mediante el estudio de
mercado, la oferta y demanda de los productos
inmobiliarios de cada sector seleccionado en
la ciudad de Cuenca. El resultado del anélisis
establecid los precios de venta del metro
cuadrado, los usos vy las caracteristicas de cada
promocion inmobiliaria.

Los proyectos resultantes del estudio
urbanistico y comercial de cada sector, son los
siguientes:



7.2 ESTUDIO DE VIABILIDAD
ECONOMICO Y FINANCIERO

La operacién 1 se ubicaen la parroquia urbana
Huayna Capac. El proyecto 1 comprende la
edificacion y comercializacion de 11 unidades
de vivienda en una edificacion multifamiliar.

La operacion 2 se localiza en la parroquia
Machangara en el perimetro de la ciudad. El
proyecto 2 es la compra de un terreno, donde
se urbaniza y comercializan los 5 solares
ubicados en la urbanizacién cerrada.

La operacién 3 se ubica en la parroquia urbana
Hermano Miguel. El proyecto 3 es la compra
de un solar donde se edifican y comercializan
naves industriales.

Al momento de finalizar el estudio urbanistico
y comercial de los solares se puede concluir,
que cada sector analizado en la ciudad de
Cuenca tiene diversos pardmetros especificos
de implantacion, que limitan el uso del suelo
y las tipologias edificatorias. La parroquia

Machangara es un sector de expansion limitado
con un COS bajo, donde el espacio libre debe
ser predominante en el solar. En el caso del
solar 2 se observa que la edificacion puede
ocupar el 30 % del suelo del solar (ver tabla
13), lo cual limita las tipologias edificatorias
y la intervencion del promotor inmobiliario.
En el caso opuesto se encuentra la parroquia
Hermano Miguel vy la parroquia Huayna Capac,
donde el Plan de Desarrollo y Ordenamiento
Territorial (PDOT) permite edificar en la mayor
parte del drea de los solares y que la edificacion
crezca en altura, permitiendo la construccion
de diferentes tipologias edificatorias y usos del
suelo.
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Estudio de viabilidad econémicoy financiero

Teniendo en cuenta que las promociones
inmobiliarias se encontraban definidas, se
establecio el eje temporal de cada proyecto.
En él se registraron los hitos y partidas para
determinar los ingresos y egresos de cada
promocion. Los proyectos al poseer diferentes
tiempos de construccion y urbanizacion,
establecieron la duracion de partidas
dependientes del tiempo de construccion,
los cuales generaron un plazo diferente de
recuperacion de la inversion. Es importante
tener en cuenta que si la duracion de los
proyectos es mayor, el costo financiero de los
avales aumentara.

A continuacion se establecio la estructura de
costes e ingresos, donde el proyecto 3 genera
el mayor volumen de gastos de ejecucion con
3.307.120,16 $ (2.811.052,13 €) y posee los
mayores ingresos por ventas de 4.135.808,52



$ (3.515.43724 €). El proyecto 2 tiene
los menores costos en relacion a los otros
proyectos, de 706.853,6 $ (600.825,35 €) v
el menor volumen de ingresos por ventas de
913.521,67 $ (776.493,42 €). Las diferencias
de los costes e ingresos entre los proyectos
se debe a las tipologias edificatorias y a las
dimensiones de cada proyecto, lo cual repercute
en el precio de construccion, precio de venta y
cantidades de obra.

Una vez evaluados los ingresos y egresos de
las promociones, se calcularon los criterios
estaticos y dindmicos de las 3 promociones
inmobiliarias. Los resultados determinaron que
los proyectos son viables econdmicamente,
ya que generan rentabilidad. El mayor VAN
fue producido por el proyecto 3, el cual es de
828.688,36 $ (704.385,11 €). El proyecto que
genera el menor VAN es el proyecto 2 con una
cuantia de 206.668,31 $ (175.668,07 €). Es
oportunocomentar que la TIR delos proyectos

se ubica entre el 3 % vy 3,8 %. El proyecto 3
tiene la TIR mensual mas elevada, la cual es de
3,7678 %.

Los criterios estaticos determinan que la
promocion inmobiliariacon mayor rentabilidad
economica es el proyecto 1 con un 39,93 %,
seguido por el proyecto 2 con un 37,10 % y
el proyecto 3 con un 33,43 %. En conclusion
se puede decir que el mayor BAIl en relacion
a lo invertido en gastos de explotacion, posee
el proyecto de vivienda, aunque es importante
comentar que el mayor beneficio neto es
producido por el proyecto 3.

Después de la evaluaciéon econdmica de
los proyectos, se analizaron las fuentes de
financiacion disponibles en el mercado para
amortizar los desfases en el flujo de caja. Las
acciones correctoras estudiadas son 4 que
permitieron el desarrollo de los proyectos,
al tener un coste financiero inferior a la TIR

172

establecida en el estudio econdmico de cada
proyecto.

En resumen se encontrd que la accidon
financiera 1, la cual se compone Unicamente
de una ampliacion del 100 % del capital social
para cubrir el déficit en caja, posee el menor
coste financiero para los proyectos, el cual se
encuentra en el 0,4 % mensual. La siguiente
accion financiera que produce un menor coste
financiero y se ajusta en mayor proporcion a la
situacion real del mercado donde intervienen
entidades bancarias, es la estrategia 2.

Los costes financieros con mayor porcentaje
para la amortizacion de los gastos de las
promociones, tienen las acciones financieras
3y 4 que involucran un préstamo hipotecario
subrogable, una ampliacion de capital y un
préstamo tipo francés o aleman.



7.2 ESTUDIO DE VIABILIDAD
ECONOMICO Y FINANCIERO

Los resultados obtenidos de las fuente de
financiacion 2, indican que el mayor VAN
producido es por el proyecto 3, el cual es de
42773527 $ (363.574,98 €). Los gastos
financieros de la promocién mediante la accion
financiera 2 corresponden a 460.713,09 $
(391.606,13€).

El siguiente proyecto con mayor VAN
mediante la accion financiera 2 es la
promocion inmobiliaria 1, la cual produce un
VAN de 224.240,34 $ (190.604,29 €). El coste
financiero del proyecto 1 es de 269.569,64 %
(190.604,29 €).

El proyecto 2 genera el menor VAN entre los
proyectos mediante la acciéon financiera 2, el
cual corresponde a 110.688,93 $ (94.085,59
€). El coste financiero de la promocion es de
121.749,42 $(103.487,01 €).

En conclusion se puede decir que los tres
proyectos inmobiliarios son viables econémica

y financieramente. Cada uno posee distintas
posibilidades de financiacion que sonrentables
y se pueden adaptar a la situacion de cada
inversor. Cabe recalcar que las opciones de
financiacion de proyectos inmobiliarios por
entidades bancarias privadas del Ecuador son
limitadas y generan grandes costes financieros
alos proyectos. Por lo que seria recomendable
que el gobierno del Ecuador brinde mejores
opciones de financiacion para el sector
inmobiliario, permitiendo asi el crecimiento del
sectory, por lotanto, el crecimiento del PIB del
Ecuador.

Tras finalizar el estudio de viabilidad de los
proyectos inmobiliarios, se puede decir
que Ecuador es un pais con un mercado
inmobiliario en recuperacion. El pais tiene
beneficios interesantes para los promotores
inmobiliarios, los cuales permiten un flujo
constante de los proyectos, como son: los
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costes de los permisos municipales para la
ejecucion de la obras y su tiempo de duracion.

Por otro lado, la normativa urbanistica permite
eldesarrollodediversastipologiasedificatorias
enlaciudad, lo que permite generar una amplia
oferta en el mercado inmobiliario. Desde el
puntodevistacomercial,enlaciudadde Cuenca
se ubican una gran variedad de proyectos
inmobiliarios actualmente (septiembre, 2021),
mostrando una demanda existente en la ciudad
y un crecimiento del sector inmobiliario.

Desde mi punto de vista el desarrollo de
proyectos inmobiliarios en la ciudad de
Cuenca resulta interesante para promotores
e inversores debido a su rentabilidad. Al
mismo tiempo cabe destacar la importancia
de los estudios de viabilidad en el desarrollo
de proyectos inmobiliarios, ya que permiten
establecer estrategias, facilitando asi la toma
de decisiones para alcanzar los objetivos en
coste, tiempo y calidad.
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ANEXO 1. ARANCEL DE HONORARIOS
PARA LOS INGENIEROS CIVILES DEL
ECUADOR
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Art. 11.-DE LA DIRECCION TECNICA, ADMINISTRACION DE OBRAS Y

FISCALIZACION

a. Para determinar los honorarios por “Direccion Técnica, Administracion y
Fiscalizacién” pueden usarse las modalidades de:

Costos por Factores;
Costo mas Honorarios; o,
Porcentaje del Monto de Construccion.

b. Cuando fuere aplicable la modalidad de "Porcentaje del Monto de
Construccion”, el honorario se calculara multiplicando el porcentaje obtenido
en el Grafico |, y sobre la curva "Direccién Técnica y Administracién Tipo I"
por los factores siguientes:

TRABAJO FACTOR
Direccion Técnica y Administracion Tipo | 1.00
Direccion Técnica y Administracion Tipo Il 0.90
Direccion Técnica 0.55
Fiscalizacion 0.40

La definicion y clasificacién de Tipo | y Tipo Il, para la Direccién Técnica y
Administraciéon se encuentran detalladas en el instructivo del Arancel.

c. De acuerdo a la categoria de la obra los honorarios para Direccidén Técnica,
Administracion y Fiscalizacion de Obras se incrementaran multiplicandolos
por los siguientes factores minimos:

CATEGORIA FACTOR
| 1.00
Il 1.05
1 1.10
v 1.15

Estos factores minimos podran incrementarse en funcion de las
caracteristicas del trabajo contratado. El honorario asi calculado no cubre los
costos de estudios, ensayos para el control de calidad de la obra y otros
trabajos o costos directos similares que seran determinados separadamente.

Art. 12.-TIEMPO LIMITADO Y CONSAGRADO

a. Tiempo limitado es el que dedica el Ingeniero al servicio profesional por
trabajos de corta duracién, con un maximo de 30 dias calendario; en jornadas
de 8 horas diarias.

Los honorarios minimos por "Tiempo Limitado" se estableceran de acuerdo a
la categoria del profesional y a la dificultad del trabajo y no seran menores
que el 20% del sueldo referencial acordado por las partes por cada dia
efectivo de trabajo.

b. Se entiende por “Tiempo Consagrado”, al lapso que el Ingeniero dedica a la
ejecucion de trabajos de duracién superior a 30 dias, o ejecutados en forma
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intermitente. Se utiliza también para trabajos de larga duracién, cuando no es
posible conocer por anticipado la magnitud del frabajo contratado,
independientemente del tipo de estudio de que se trate.

El honorario mensual minimo por Tiempo Consagrado serd 3.0 veces el
sueldo referencial acordado por las partes.

Art. 13.-DE LAS CONSULTAS E INSPECCIONES

a. Los honorarios causados por consulta en la oficina profesional del Ingeniero

se calcularan a razon del 6% del sueldo referencial acordado por las partes,
por cada hora de trabajo.

Los honorarios por consulta fuera de la oficina profesional del Ingeniero, seran
los sefialados en el parrafo anterior incrementados en un 30%.

. Los honorarios por inspecciones se cobraran de acuerdo al tiempo empleado

en la inspeccion y el informe, a razén del 6% del sueldo referencial acordado
por las partes, por cada hora de trabajo.

. Si las consultas o inspecciones obligan al Ingeniero a viajar fuera de la ciudad

de su residencia, los honorarios por estas labores se cobraran por la
modalidad de tiempo consagrado o tiempo limitado.

Art. 14.- DE LOS PERITAJES, ARBITRAJES Y AVALUOS

a. Los honorarios por peritajes y arbitrajes, se estableceran como un porcentaje

del costo de la obra que motiva esta labor, de la siguiente forma:

- Para Peritaje, el 0.55 % del valor de la obra
- Para Arbitrajes, el 0.75 % del valor de la obra

. Los honorarios por avallos se fijaran como un porcentaje del valor de la obra

materia del avaluo, de la siguiente forma:

- Avallos estimativos, el 0.40 % del valor.
- Avallos ordinarios, el 0.70 % del valor
- Avallos extraordinarios, el 0.85 % del valor

Las definiciones de los avallios se encuentran detalladas en el instructivo del
Arancel.

. En caso que los honorarios por peritajes, arbitrajes y avallos asi calculados,

sean excesivamente altos comparandolos con los obtenidos usando otras
modalidades de este Arancel, se empleard la modalidad de "Costos por
Factores" y se tomara para la Férmula 01, los siguientes factores:

(1+a+b)=18 vy f=12

. Los honorarios causados por peritajes y avallios establecidos en el presente

capitulo, no incluyen los honorarios provenientes de la realizacion de estudios
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basicos; en el caso de que fuere necesario ejecutarlos, se calcularan por b. Los ensayos de Laboratorio de Mecanica de Sueldos y afines se refieren a
separado, conforme a las disposiciones pertinentes de este Arancel. muestras entregadas en el Laboratorio. Estos ensayos y los trabajos de
perforacion para investigacion de suelos se cobraran de acuerdo al valor
CAPITULOV calculado por la férmula y coeficientes que se indican en la Tabla |, al final del
articulado.
COSTOS Y HONORARIOS DE TRABAJOS DE ESPECIALIDADES
Art. 18.- CALCULO ESTRUCTURAL
Art. 15.-HIDRAULICA
a. Para determinar el honorario por calculo estructural de las obras o

a. Los valores a cobrar por estudios o variantes, asi como los trabajos que se edificaciones en las que la estructura representa la mayor parte del valor de la

realicen en la etapa de construccion, se estimaran por cualquiera de las
modalidades de este Arancel. Cuando fuere aplicable la modalidad
"Porcentaje del Monto de Construccién”, debera entenderse sdélo el valor de la
obra hidraulica.

. En los valores asi determinados no se incluyen los estudios basicos, los
cuales se estimaran respetando lo establecido en este Arancel.

. En estudios y proyectos hidraulicos, cuyos honorarios han sido calculados
mediante la modalidad del "Porcentaje del Monto de Construccién”, se tomara
en cuenta, que en este costo se incluyen los trabajos de presupuestacion,
determinacion de cantidades de cada rubro, precios unitarios y programacion
de las obras. Para disefios hidraulicos en edificaciones se debera considerar
el 80 % del valor que resulta del Grafico I.

Art. 16.- SANITARIA

a. Para el calculo de los valores a cobrar en obras y proyectos sanitarios, en la

fase de estudios de prefactibilidad, en los cuales no es posible fijar con
precision las labores por realizar, se usara la modalidad de "Costos por
Factores".

Para fijar los valores minimos que percibira el Ingeniero por estudios
preliminares y definitivos de obras sanitarias, se usara cualquiera de las
modalidades establecidas en este Arancel.

. Para el calculo de los honorarios por supervision técnica de la construccion,
incluidos los reportes de eficiencia y operacion, se usara preferentemente la
modalidad "Porcentaje del Monto de Construccion"; para disefios sanitarios de
edificaciones se considerara el 80 % del valor del Grafico |, se puede emplear
también el método de "Honorarios por Tiempo Consagrado”.

Art. 17.-MECANICA DE SUELOS, MATERIALES Y GEOTECNIA

a. Las modalidades de calculo de honorarios por las labores de esta

especialidad, se regiran por las reglas generales establecidas en el presente
Arancel.

Cuando sea aplicable la modalidad de "Porcentaje del Monto de
Construccion”, se empleara el costo de construccion de la parte de la
estructura directamente relacionada con el estudio.

obra civil, (obras tipo A), excepto bodegas y edificios industriales, se empleara
cualquiera de las modalidades establecidas en este Arancel. En los casos
que sea aplicable y se use la modalidad de “Porcentaje del Monto de
Construcciéon” de la estructura, se tomara un porcentaje equivalente al 80%
de los valores obtenidos en las curvas del Grafico | y de acuerdo a la
categoria de la obra. (ver Tabla Il). En este valor se incluyen los costos de las
actividades de Presupuestacion, Precios Unitarios y Programacion de Obra.

. Para determinar los honorarios por calculo estructural en las obras o

edificaciones en las que la estructura representa un valor menor o igual al
50% del total, y en bodegas y edificios industriales (obras tipo B), se utilizara
el método de porcentajes en base del costo total de construccién de la obra,
(ver Tabla II).

Para cualquiera de los dos tipos de obras (A y B), se deberan considerar los
siguientes porcentajes, los cuales se utilizaran para establecer los honorarios
minimos del trabajo del proyecto estructural:

CATEGORIA %
I 1.8
I 2.30
1] 2.75
v 3.05

Para el calculo del costo de construccion de la obra total, se establecera el
presupuesto estimado en base a precios unitarios en caso de existir, 0 a
costos de trabajos similares, este valor sera acordado entre las partes.

. El honorario asi calculado se incrementara cuando se efectien ampliaciones

en estructuras ya calculadas. Estos cambios no deberan significar la completa
anulacion de los calculos efectuados; de lo contrario, obligara a la
renegociacion del precio estipulado.

. En el caso que el Ingeniero, ademas de la ejecucion del proyecto estructural

se obligue a suministrar el presupuesto de la construccion de la estructura,
precios unitarios o programaciones, estos trabajos se calcularan en base a lo
dispuesto en el Arancel para estas actividades.

. El monto de honorarios del anteproyecto estructural sera equivalente al 20%

del valor del proyecto estructural, en caso de que sea solicitado de manera
aislada, o que, del anteproyecto no resulte la elaboracién del proyecto. En
caso de realizar el proyecto no se cobrara este valor.
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f. Los honorarios para la supervisién en obra del proyecto estructural seran del

40% adicionales sobre lo indicado en el Art. 18. En el caso de obras
realizadas fuera del lugar de residencia del Ingeniero, se afadiran a estos
honorarios los gastos de viaje y viaticos convenidos por las partes. Estos
gastos no incluyen control de calidad de la obra.

. Los honorarios por el control de calidad de la obra se pactaran entre el
Ingeniero y el Contratante, de acuerdo a las condiciones de la obra, en cada
caso particular.

. En caso de usarse estrictamente el mismo proyecto estructural en la
construccidon de las obras, el Ingeniero autorizard su uso expresamente
cobrando al efecto los siguientes porcentajes calculados sobre los honorarios
correspondientes a la primera estructura proyectada:

a) Para la primera repeticién: 50 %
b) Para la segunda repeticion: 40 %
c) Para la tercera repeticion: 30 %
d) Para la cuarta repeticién: 20 %
e) Desde la quinta repeticion: 15 % por cada una.

i. En los programas masivos de vivienda de interés social realizados o

calificados como tales por el Ministerio de Desarrollo Urbano y Vivienda, o
Entidades similares, los honorarios de los profesionales por célculos
estructurales se fijaran considerando Unicamente el valor de la unidad de
construccion, sin que haya derecho a cantidad alguna por el uso repetido del
proyecto o estudio contratado.

Art. 19.- LEVANTAMIENTO TOPOGRAFICO

a. Los servicios relacionados con el levantamiento topogréafico estan detallados

en el Instructivo de este Arancel;

. El costo de los trabajos descritos para Topografia se calculara con el
siguiente procedimiento:

1) Se establece el precio basico, de acuerdo a la formula y los factores
que se indican en la Tabla IIl.

2) Se multiplicara el precio basico asi calculado por los factores que
constan en las Tablas IV y V, en funcién de las variables ahi
mencionadas.

. Los precios asi calculados rigen para condiciones favorables de trabajo.
Cuando las condiciones sean adversas tales como poca visibilidad, neblina,
agentes atmosféricos adversos, suelos pantanosos, climas insalubres, entre
otros, los valores se incrementaran por mutuo acuerdo entre las partes.

. Los valores asi calculados corresponden a terrenos libres de vegetacion y con
acceso vehicular. Cuando sea necesario el desbroce y no haya acceso
vehicular; los precios se incrementaran aplicando la siguiente férmula:
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Férmula 02:

C1 x C2 x Costo Basico

El coeficiente C1 variara entre 1.0 para terrenos sin vegetacion o con pastos o
sembrios bajos; hasta 2.0 para terrenos con vegetacién tupida o dificil.

El coeficiente C2 variara de acuerdo a la distancia al sitio de los trabajos de la
siguiente forma:

C2 = 1.0 Para el centro de operaciones del trabajo;

C2 = 1.5 Para lugares alejados hasta una hora desde el centro de
operaciones;

C2 = 2.0 Para lugares alejados hasta dos horas desde el centro de
operaciones.

C2 = 2.5 Para lugares alejados mas de dos horas desde el centro de
operaciones

. El costo de campamentos, pontones y cualquier otro, sera reembolsado por el

Contratante, incrementado por un factor que cubra la administracion y el
financiamiento del egreso hasta su reembolso.

. Para establecer el precio de levantamientos por métodos de

aerofotogrametria, se usara cualquiera de las modalidades de este Arancel,
tomando en cuenta los siguientes factores:

- Materiales fotograficos

- Escala de la fotografia y de la restitucion
- Confrol terrestre necesario

- Aereotriangulacién

- Tipo de terreno existente
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COLEGIO NACIONAL DE ARQUITECTOS DEL ECUADOR

TABLA N°.1

URBANIZACIONES, DISENO URBANO Y PAISAJISMO

Costo de la obra en délares

Fraccién basica

NOTA:

0

70.001
140.001
290.001
580.001
1.150.001
2.300.001

Exceso hasta
70.000
140.000
290.000
580.000
1.150.000
2.300.000

en adelante

CATEGORIA A

Disefo de urbanizaciones de interés social
(hasta 120 m2. por lote ) en terreno de
topografia regular, pendiente hasta el 12%,
incluye modulo urbano bdsico segin exi-
gencia municipal.

Honorario
sobre la

Honorario sobre
la fraccién
bdsica. Délares

Yo

0 1.80
1.260 1.75
2.450 1,70
4.930 1,65
9.570 1,60
18.400 1.55
35.650 1,50

fraccién excedente.

GRUPO 2

CATEGORIA B

Disefio de urbanizaciones de primera, en
terrenos de topografia regular con pen-
dientes hasta 12% de pendiente. Incluye
maodulo urbano bdsico, segun  exigencia
municipal.

Honorario
sobre la

Honorario sobre
la fraccién
bdasica. Délares

Yo

0 2,30
1.610 2,25
3.150 2,20
6.380 2,15
12.470 2,10
24,150 2,05
47.150 2,00

fracciéon excedente.

CATEGORIA C

Disefio de espacios urbanos , calles, ave-
nidas, plazas, parques, espacios publicos,
etc. En terrenos hasta con pendiente
del 12% ( incluye mobiliario urbano ).

Honorario
sobre la

Honorario sobre
la fraccién
bdsica. Délares

Yo

0 3.70
2.590 3.60
5.040 3.40
9.860 3.20
18.560 3.00
34.500 2.80
64.400 2.60

(EN PORCENTAJES DEL MONTO GLOBAL CALCULADO)

Estudios Preliminares
Anteproyecto

Disefio Area Comunal
Presupuesto

Proyecto Definitivo

15%
30%
15%
10%
30%

100%

- El costo de la obra se obtendrd multiplicando el drea total del terreno a urbanizar por el metro cuadrado de urbanizacion, segun la categoria.

- En terrenos con pendiente mayor al 12% se mayorardn en un 25% mds.
- Estos honorarios no incluyen disefios de redes de infraestructura, nilevantamiento topogrdfico.

14!

®

REGLAMENTO NACIONAL DE ARANCELES (TABLA No. 1)

fracciéon excedente.

CATEGORIA D

Diseno paisajistico, y de jardines publicos
y privados ( Incluye mobiliario ).

Honorario sobre Honorario
la fraccién sobre la
bdsica. Délares fraccién excedente.
o

0 5.00

3.500 4.80

6.720 4,60

13.340 4.40

25.520 420

48.300 4,00

92.000 3.80

LEYES Y REGLAMENTOS
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COLEGIO NACIONAL DE ARQUITECTOS DEL ECUADOR

TABLA N°. 2

Vivienda de Interés Social Individual o
Disefio de Programas Colectivos y Ma-

Sivos.

Honorario Unico

Costo de la obra en délares.

Exceso hasta
Fraccién basica

0 20.000

20.001 40.000
40.001 80.000
80.001 120.000
120.001 200.000
200.001 500.000
500.001 1,000.000
1,000.001 en adelante

NOTAS:

ARQUITECTURA DE OBRA NUEVA

CATEGORIA A

%

4,5
4,1
3.7
3.3
2,9
25
21
1.7

GRUPO 2

CATEGORIA B CATEGORIA C

Vivienda individual o colectiva, media, Vivienda individual o colectiva de lujo,

bodegas, depdsitos, comercios, oficinas, Salas de espectaculos, bancos, locales
talleres y fabricas. Construcciones esco- de exposiciones, hospitales, asilos y simila-
lares, instalaciones deportivas abiertas, res, Edificios militares, museos, Edificios
edificios de administracion. .
porte (aéreo, terrestre,fluvial o maritimo),
Edificios culturales, Instituciones Depor-
tivas cubiertas, Industrias Especializadas,

Edificios polifuncionales, otras tipologias.

Honorario sobre Honorario Honorario sobre Honorario
la fraccion sobre la la fraccidn sobre la

basica. Délares fraccién excedente. basica. Délares fraccién excedente.

T %

0 5.0 0 7.5

1.000 4,6 1.500 7.0

1.840 4,2 2.800 6.5

3.360 38 5.200 6.0

4.560 3.4 7.200 55

6.800 3,0 11.000 5.0

15.000 2.6 25.000 4,5

26.000 2,2 45,000 4,0

( EN PORCENTAJES DEL MONTO GLOBAL CALCULADO )

Estudios preliminares 5%
Anteproyecto 30%
Planos Arquitecténicos Definitivos 35%
Planos de detalles 20%
Especificaciones y presupuesto 10%
TOTAL HONORARIOS 100%

_ El costo de la obra se obtendrd multiplicando el drea de la edificacion por el costo unitario de construccion, segin la categoria.

®

REGLAMENTO NACIONAL DE ARANCELES (TABLA No. 2)

CATEGORIA D

Diseno interior, monumentos, mausoleos,
grupos escultdricos al interior o exterior,
mobiliario urbano y trabajos varios de arte
similares.

Honorario sobre Honorario

la fraccién sobre la

basica. Délares

T

0 8.5
1.700 8.0
3.200 7.5
6.000 7.0
8.400 6,5
13.000 6.0
30.000 5.5
55.000 5.0

LEYES Y REGLAMENTOS

fraccién excedente.



COLEGIO NACIONAL DE ARQUITECTOS DEL ECUADOR

GRUPO 2
TABLA N° 3: ARQUITECTURA EN OBRAS EXISTENTES
CATEGORIA A CATEGORIA B
OBRAS CATALOGADAS COMO

Restauracion, rehabilitacion, remodelacion, reformas y ampliacion de Edificios Restauracion de Edificios histéricos, monumentos y obras de arte.
modernos o antiguos y espacios urbanos.

DETERMINACION DEL HONORARIO SEGUN EL COSTO DE LA OBRA

Se aplicard a la categoria comrespondiente un porcentaje de aumento igual al 50%. Se aplicard a la categoria correspondiente un porcentaje de aumento igual al 100%.

(EN PORCENTAJES DEL MONTO GLOBAL CALCULADO)

Estudios preliminares 5%

Anteproyecto 30%
Planos Arquitecténicos Defin 35%
Planos de detalles 20%
Especificaciones y presupue: 10%
TOTAL HONORARIOS 100%

NOTA:
- Para determinar la categoria tipoldgica comespondiente se considerard el uso al cual se va a destinar la obra. ( Tabla N°. 2 ).
* Se considerard edificios histéricos aquellos que estén inventariados como tales.

@ REGLAMENTO NACIONAL DE ARANCELES (TABLA No. 3) LEYES Y REGLAMENTOS
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COLEGIO NACIONAL DE ARQUITECTOS DEL ECUADOR

TABLA N°. 4

Fraccion basica

0
20.001
40.001
80.001

120.001

200.001
500.001
1,000.001

NOTAS:

GRUPO 3

Exceso hasta Honorario sobre

20.000
40.000
80.000
120.000
200.000
500.000
1,000.000

en adelante

DIRECCION ARQUITECTONICA

la fraccién
basica.Doélares

4,0
3.5
3.0
2,8
2,5
20
1.8
1.5

Honorario
sobre la
fraccién excedente.
Yo

2,5
2.4
23
2.1
20
1.8
* 1.7

- Estos valores se aplican al Grupo 2. Arquitectura de Obra Nueva en la Categorias AB,C y D.

- Para el grupo 2. Arquitectura en obras existentes se aplicard lo siguiente:
- Categoria A: A la categoria correspondiente se aplicard un porcentaje de aumento igual al 50%.
- Categoria B: Ala categoria correspondiente se aplicard un porcentaje de aumento igual al 100%.

Ll

®

REGLAMENTO NACIONAL DE ARANCELES (TABLAS No.4y 5)

GRUPO é

TABLA N°- 5 LEVANTAMIENTOS. VALOR POR HECTAREA

Valor/Ha.
Uss
1.- Levantamiento con mds de 120 puntos/Ha. (Escala 1:500) 81,50
2.- Levantamiento con 80-100 puntos/Ha. (Escala 1:1000) 68,35
2.- Levantamiento con 20-30 puntos/Ha. (Escala 1:2500) 18,40

FACTOR POR TIPO Y TAMANO DE TERRENO

TIPO HECTAREAS FACTOR POR HECTAREA
PLANIMETRICO TOPOGRAFICO
Llano (1) 1.00 1.81
Ondulado (2) 0-5 1.22 2.22
Montanoso (3) 1.47 2.65
Liano (1) 1.00-0.71 1.81-1.30
Ondulado (2) 5-50 1.22-0.87 2.22-1.57
Montanoso (3) 1.47-1.04 2.65-1.89
Llano (1) 0.71-0.56 1.30-1.00
Ondulado (2) 50-200 0.87-0.67 1.57-1.20
Montanoso (3) 1.04-0.80 1.89-1.44
Liano (1) 0.56-0.46 1.00-083
Ondulado (2) 200-400 0.67-0.56 1.20-1.00
Montanoso (3) 0.80-0.67 1.44-1.20
Llano (1) 0.46 0.83
Ondulado (2) 400 en 0.56 1.00
Montanoso (3) adelante 0.67 1.20

(1): Terreno Llano hasta el 20% de pendiente fransversal general.

(2): Terreno Ondulado.

(3): Terreno Montanoso mds del 20% de pendiente transversal general.
Ha.: Hectdrea

LEYES Y REGLAMENTOS
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Registro Oficial - Edicién Especial N° 160

ANEXO 1:

Martes 17 de diciembre de 2019 - 45

FACTORES DE CORRECCION DEL VALOR UNITARIO BASE DEL
TERRENO, DE LOS PREDIOS DEL AREA URBANA

TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.1

Coeficientes de correccion por Tipo de Suelo
cODIGO TIPO DE SUELO PORCENTAJE DE FACTOR
DEPRECIACION
1 Sin Restricciones Secos 0.00% 1.00
(Areas con aptitud para receptar
asentamientos humanos)
2 Suelos no urbanizables: 40.00% 0.60
(Por limitaciones geolégicas, limitaciones
topograficas, por interés para la produccion
agricola, zonas de proteccion natural y uso
forestales),
3 Zonas de amenaza de inundaciones y 50.00% 0.50
proteccién de margenes de rfos y
4 Terrenos inestables: 60.00% 0.40
Zonas de arranque de ruptura activa, latente y
sub-estables, Caida de rocas, derrumbes).

TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.2

Coeficientes de Correccion por Topografia segln el Acceso Principal

CODIGO TD?0 DE SUELO SEGUN ACCESO FACTOR
1 A nivel LOO
2 Bajo nivel 0.95
3 Sobre nivel 0.90
4 Escarpado hacia arriba 0.85
5 Escarpado hacia abajo 0.80
6 Sin Informacioén LOO

No imprima este documento a menos que sea absolutamente necesario.

Documento con posibles errores digitalizado de la publicacion original. Favor verificar con imagen.
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tro Oficial

TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.3

Coeficiente de correccion por Relieve
CcODIGO Porcentaje (%) TIPO DE FACTOR
RELIEVE
1 0-10 % PLANO 1.00
2 MAYOR a 10-20% ONDULADO 0.90
3 MAYOR 20 -30% QUEBRADO 0,70
4 MAYOR A 30-45% ACCIDENTADO 0.50
5 MAYOR O IGUAL A 45 % MUY 0.28
ACCIDENTADO
TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.4
Coeficiente de correccion por Uso de Suelo
CcODIGO USO DEL SUELO FACTOR
1 Gestion y Administracion 1.03
2 Vivienda 1.00
3 Comercio servicios generales y vivienda 1.07
4 Comercio servicios generales y vivienda otros 1.08
5 Comercio y vivienda 1.04
6 Equipamiento mayor de abastecimiento, comercio y vivienda 1.1
7 Servicios industriales e industrias de mediano impacto 1.12
8 Industria de alto impacto tipo B 1.15
9 Usos agricolas y vivienda 0.80

No imprima este documento a menos que sea absolutamente necesario.

Documento con posibles errores digitalizado de la publicacion original. Favor verificar con imagen.




Registro Oficial - Edicion Especial N° 160

Martes 17 de diciembre de 2019 - 47

TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.5

48 - Martes 17 de diciembre de 2019

Ediciéon Especial N° 160 - Registro Oficial

TABLA DE FACTORES DE CORRECCION NO. 1.8

Coeficientes de Correccion por Localizacién y Fachadas del Lote

CcODIGO LOCALIZACION DEL LOTE NUMERO DE FACHADAS HACIA | FACTOR
EN LA MANZANA CALLES PERIFERICAS
1 Lote manzanero 4 FACHADAS 1.20
2 Lote en cabecera 3 FACHADAS 1.15
3 Lote bifrontal 2 FACHADAS 1.12
4 Lote esquinero 2 FACHADAS 1.10
5 Lote intermedio 1 FACHADA (Lote Tipo) LOO
6 Lote en callejéon 0 FACHADAS 0.65
7 Lote interiores 0 FACHADAS 0.40
TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.6
Coeficientes de Correccion por Accesibilidad Vial
CODIGO TIPO DE ACCESO FACTOR
1 Paso Peatonal 0.80
2 Pasaje 0.90
3 Calle LOO
4 Avenida 1.10
TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.7
Coeficientes de Correccién por Capa de Calzada de la Via de Acceso al Lote
cODIGO TIPO DE CALZADA FACTOR
1 Tierra 0.80
2 Lastre 0.90
3 Adoquin de hormigén 0.95
4 Piedra 0.95
Adoquin de piedra 1.00
6 Pavimento flexible 1.10
7 Pavimento rigido 115

Documenta con posibles errores digitalizado de la publicacion original. Favor verificar con imagen.

b"! No imprima este documento a menaos que sea absolutamente necesario.

Factor de Correccion por Tamario del Lote
RELACION DE TAMANO
CODIGO AREA DE LOTE OPTIMO/AREA FACTOR
LOTE
Desde Hasta
1 0.01 0.10 0.70
2 0.1 0.12 0.74
3 0.13 0.25 0.80
4 0.26 0.37 0.86
5 0.38 0.50 0.92
6 0.51 0.62 0.97
7 0.63 0.75 1.00
8 0.76 0.80 1.04
9 0.81 0.90 1.0S
10 0.91 1.00 1.06
" 1.01 1.10 1.07
12 1.1 1.20 1.08
13 1.21 1.30 1.10
14 1.31 1.40 1.05
15 1.41 1.60 1.00
16 1.61 1.70 0.95
17 1.71 1.80 0.92
18 1.81 1.90 0.88
19 1.91 2.00 0.82
20 2.01 >2.01 0.80

Documento con posibles errores digitalizado de la publicacion original. Favor verificar con imagen.
e No imprima este documento a menos que sea absolutamente necesario.
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TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.9

Documento con posibles errores digitalizado de la publicacion original. Favor verificar con imagen.

No imprima este documento a menos que sea absolutamente necesario.

Factor de Correccion por Forma del Lote, segun o .
relacian frents - fordo TABLA DE FACTORES DE CORRECCION N° 1.11
CODIGO |RANGO DE RELACION FRENTE/FONDO FACTOR ) » B . . ) .
Coeficientes de correccion por tamaiio, retiros y nimero de pisos segun sectores
de planeamiento establecidos por la normativa urbanistica
DESDE HASTA
CODIGO NUMERO DE RANGO LOTE MINIMO TIPO DE ALTURA FACTOR
1 Menor a 0,40 0,40 0,60 SECTOR DE (TAMARO NORMADO (COND. IMPLANTACION PERMITUM
PLANEACGION DE m) OPTIMA)
2 Mayor a 0,40 0,45 0,62 TOPOLOGIA M A MIN MAX
NORMATIVA N
3 Mayor a 0,45 0,55 0,75 1 3-19-24-25-71-77-92-94- | 1 269 200 Pareada con retiro frontal 1 2 090
97-100
4 Mayor a 0,55 0,65 0,95 2 3.24,71,77,90,94,97,100 _|270 | 448 300 ‘Aislada con retro frartal 3 3 092
3 3-49-56 450 809 500 Aislada con retiro frontal 5 6 098
5 Mayor a 0,65 0,75 1,15 1 349 + 310 00 ‘Aisiada con retro frortal 7 ) 106
6 Mayor a 0'?5 0'85 1'25 5 4-9.12-41-75-76-79.-93- 1 269 150 Conlinua con retiro frontal 1 3 095
107-111
7 Mayor a 0'85 0'95 1'00 6 4-9-11 + 270 300 Continua con retiro frontal 4 1.02
7 65973 1 269 100 Conti tiro frontal 1 2 095
8 Mayor a 0,85 1,05 0,95 8 7-10-112 150 c::t::: ;: :trrool;:llzl 1 3 095
[¢] Mayur a 1'05 1'1 5 0'93 9 8-137 5000 Aislada con retiro frortal 1 2 1.00
10 1113 1 269 200 Pareada con retiro frontal 1 3 0.90
10 Mayor a 1,15 1,25 0,92 11 1218 + 270 300 Continua con retiro frontal 3 4 1.02
12 1398 270 449 300 Aislada con retiro frontal 4 092
11 I‘v'layur a 1’25 1'35 0’90 13 ;’é;’;l:iﬂ:g;ﬁ:’ + 450 500 Aislada con retiro, frontal 5 6 099
12 Mayor a 1,35 1,45 0,88 99-100-111-123
13 Mayor a 1,45 1,55 0,86 14 14,32 120 Conlinua con retiro frontal 1 2 0.95
15 15-122 300 Continua con retiro frontal 1 2 1.00
14 Mayor a 1,55 1,65 0,85 16 6 120 Continua con retiro frontal 1 3 095
17 17-30-61-83-84-85-86- 500 Aislada con retiro frontal 1 2 095
15 Mayor a 1,65 1,75 0,84 104.114-124
18 18-37-40-65 150 Continua con retiro frontal 1 2 095
16 Mayor a 1,76 1,85 0,83 19 20-56-57-90-108-123 1 269 120 Conlinua con retiro frontal 1 2 085
20 20-70-108 + 270 300 Pareada con retiro frontal 3 4 0.97
17 Mayor a 1,85 1,95 0,82 21 El 250 ‘Aislada con refiro frontal i 2 085
22 23-99 1 269 100 Continua con retiro frontal 1 3 0.95
18 Mayor a 1,95 2,00 0.81 23 B T [0 300 Conlinua sin reliro frontal 2 3 105
19 Mayor a 2 00 EN ADELANTE 0 80 24 253867,68,79.92.93.98, + 270 300 Aislada con retiro frontal 3 4 092
" ’ 107
25 26 75 Continua con retiro frontal 1 3 095
26 i 75 Continua con retiro frontal 2 095
TABLA DE FACTORES DE CORRECCION No. 1.10
27 28 300 Aislada con retiro frontal 1 0.80
CODIGO TIPO DE NOMBRE REFERENCIA FACTOR 28 fg;‘s'”ﬂ -52-81-106- 200 Pareada con retio frontal 1 2 080
EJE Ref., Act., Cumple y Codif. 29 3133 1 268 50 Continua sin retiro frontal 1 2 1.00
Ordenanza POT 30 6.3133-35-75-76 * 270 300 Continua sin retiro frontal 3 4 105
T ol 3 34-82 100 Continua con retiro frontal 1 3 095
1 T-01 Comercio y Vivienda (ANEXO 5) 1.05 32 3563 o |o-269 150 Continua con retiro frontal 1 2 095
- — 269
2 T-02 C_or_'nert:lo Servicios Generales y (ANEXO 4) 1.10 5 % 0 YT Py —— 3 3 T
Vivienda 34 38 o |o269 180 Pareada con retiro frontal 1 2 0.90
3 T-03 Comercio, Servicios Generales y (ANEXO 1) 1.15 E
L 35 39 150 Pareada con retiro frontal 1 3 0.90
Vivienda 6 41495657.58.73111.  |270 | 448 200 Pareada con retiro frontal 3 [ 097
4 T-04 Comercio, Servicios Generales y (ANEXO 3) 1.20 123
Vivienda 37 41-64-121 + 810 900 Aislada con retiro frontal 7 1.06
— 38 42 0 0-269 300 Aislada con refiro frontal 1 2 090
5 El resto del Vivienda (ANEXO 2) LOO 288
territorio 39 42 oy 0-269 300 Pareada con retiro frontal 3 4 097
269
urbano 40 42 270- 500 Aislada con retiro frontal 5 6 099
270|448
41 + 450- 900 Aislada con retiro frontal 7 1.06
809
42 0- 0-269 200 Pareada con retiro frontal 1 2 090
269

Documento con posibles errores digitalizado de la publicacién original. Favor verificar con imagen.

No imprima este documento a menos que sea absolutamente necesario.
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43 43-44-45-46-64-69 270- 300 Aislada con retiro frontal 3 4 0.92
270 | 449
44 44-64-66 0- 0-269 120 Continua con retiro frontal 1 2 0.95
269
45 44-66 270- 300 Pareada con retiro frontal | 3 4 0.97
270 | 449
46 44 + 450 500 Pareada con retiro frontal 5 6 1.04
47 45"6-69 0- 0-269 150 Pareada con retiro frontal 1 2 0.90
269
48 45-46-64 450- | 450- 500 Aislada con retiro frontal S 6 0.99
809 |809
49 45-46-56-110 + 810 900 Aislada con retiro frontal 7 9 1.06
S0 47-102 300 Aislada con retira frontal 1 2 0.90
51 49-55 1 269 200 Aislada con retiro frontal | 2 0.85
52 53-88-117 1000 Aislada con retiro frontal | 2 1.00
53 54 2000 Aislada con retiro frontal | 2 1.10
54 55-121 300 Aislada con retiro frontal 3 4 0.92
55 55 270 | 449 500 Aislada con retiro frontal 5 6 0.99
56 55 450 809 900 Aislada con retiro frontal 7 9 1.06
57 55 810 1079 1200 Aislada con retiro frontal 10 12 1.15
58 55 + 1080 1500 Aislada con retiro frontal 13 15 1.22
59 58 1 269 130 Continua con retiro frontal 1 2 0.95
60 59 270 | 449 300 Continua sin retiro frontal 3 4 1.05
61 60 0 Aislada con retiro frontal 1 1.00
62 62 150 Continua sin retiro frontal 1 2 1.00
63 63 270- 300 Continua sin retiro frontal 3 4 1.0
270 | 449
64 67 0- 0-269 100 Continua con retiro frontal 1 2 0.95
269
65 68 0- 0-269 75 Continua sin retiro frontal 1 2 1.00
269
66 70 0- 0-269 140 Continua con retiro frontal 1 2 0.95
269
67 72 1 269 90 Continua con retiro frontal 1 2 0.95
68 72 + 270 300 Aislada con retiro frontal 3 0.92
69 74 400 Aislada con retiro frontal 5 6 0.96
70 78-87-95-96 I 344 350 Aislada con retiro frontal 1 2 0.90
71 78 350 Aislada con retiro frontal 3 4 0.92
72 78-95-96-110-121 345 809 500 Aislada con retiro frontal S 6 0.99
73 78-97 810 | 1079 900 Aislada con retiro frontal 7 9 1.06
74 78 1080 | 1349 1200 Aislada con retiro frontal 10 12 1.15
75 78 + 1350 1500 Aislada con retiro frontal 13 15 1.22
76 80-91-101-105-118- 350 Aislada con retiro frontal 1 2 0.90
119-
120-124-125-126-127-
128-129-130-131-132-
77 83-84-85-86 500 Aislada con retiro frontal 3 4 0.97
78 87-95-96 350 Aislada con retiro frontal 3 4 0.92
79 88 1000 Aislada con retiro frontal 3 4 1.02
S0 89 750 Aislada con retiro frontal 1 2 0.95
81 95-96 1079 | 1079 900 Aislada con retiro frontal 7 9 1.06
82 95-96-97 + 1080 1200 Aislada con retiro frontal 1D 12 1.15
83 97 350 809 500 Aislada con retiro frontal 5 6 0.99
84 98 1 269 180 Pareada con retiro frontal 1 2 0.90
85 103 1000 Aislada con retiro frontal 1 1.00
86 110-121 1 344 300 Aislada con retiro frontal 1 2 0.90
87 110 300 Aislada con retiro frontal 3 4 0.92
88 113-115 200 Pareada con retiro frontal 1 3 0.90
89 116 250 Pareada con retiro frontal 1 3 0.90
90 122 300 Continua sin retiro frontal 3 4 1.05
91 136 10000 Aislada con retiro frontal 1 2 1.00

Documento con posibles errores digitalizado de la publicacion original. Favor verificar con imagen.
imprima este documento a menos que sea absolutamente necesario.
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