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Resumen

El presente Trabajo Final de Grado tiene por objeto determinar la factibilidad de
un proyecto de inversion, el cual consiste en el desarrollo de un complejo de cabafias
pre-fabricadas en Santa Rosa de Calamuchita, Cordoba, Argentina; justificandose en la
importancia creciente que estd adquiriendo dicha actividad en el contexto local y

nacional.

Toma en consideracion los aspectos Comerciales, Técnicos, Organizacionales,
Legales, Ambientales y Financieros, buscando analizar todas aquellas variables que
afecten de una o de otra forma al mismo, siguiendo los conceptos vertidos en tal sentido
por reconocidos autores como Sapag Chain, asi como también fuentes primarias

extraidas de investigaciones de campo y entrevistas.

Sus resultados permiten concluir que el proyecto es viable desde todas sus
perspectivas de andlisis, ya que el mismo es amigable con el ambiente, no presenta
condicionamientos legales, los requerimientos técnicos son accesibles 'y

econdmicamente es rentable.

Abstract

This Final Grade Work is to determine the feasibility of an investment project,
which involves the development of a complex of prefabricated huts in Santa Rosa de
Calamuchita, Cordoba, Argentina; justified in the increasing importance such activity

in the local and national context is acquiring..

The Commercial, Technical, Organizational, Legal, Environmental and

Financial aspects are taken into account, in order to analyze the variables that affect
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it, following the concepts in this regard by renowned authors such as Sapag Chain, as

well as primary sources drawn from field research and interviews.

The results suggest thatthe projectis feasible fromall perspectives of
analysis, since it is environmentally friendly, does not present any legal constraints, the

technical requirements are available and it is economically profitable.
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Introduccion

El presente trabajo consta del analisis y determinacion de la factibilidad de
implementacién de un complejo de cabafias en Santa Rosa de Calamuchita, provincia de

Cérdoba.

El Valle de Calamuchita, también conocido como El Valle de los Grandes
Lagos, es una de las regiones turisticas por excelencia de la provincia de Cérdoba,

donde se conjugan rios, lagos y montafias para brindar un paisaje inigualable.

En el valle se encuentran lugares referentes por su atractivo turistico, como Villa
General Belgrano, (donde tiene sede la fiesta nacional de la cerveza y del chocolate

alpino) La Cumbrecita, Embalse, Santa Rosa de Calamuchita, entre otros.

Particularmente Santa Rosa en los ultimos afios aumento su atractivo turistico y
asi como también de inversién, a causa de contar con la presencia de un rio que cruza
por el medio de la ciudad, el cuél proporciona una serie de balnearios, aspecto muy
apreciado por los turistas, y caracteristica de la cual carecen algunos de los centros méas
importante del valle, otra cuestion relevante tanto para el turismo familiar como para el
turismo juvenil es la cercania con Villa General Belgrano, pudiendo optar asi por una
opcidén mas econdmica, tanto en hospedaje como gastrondmica, a pocos kilémetros del

centro turistico mas importante de la zona.

El atractivo de Santa Rosa de Calamuchita no se limita solo al turista, sino que
también es un lugar propicio para realizar inversiones de tipo inmobiliarias, ya que se
encuentra en plena expansion, y con un mercado ain no explotado al maximo. Si bien
los precios esperados, tanto para alquiler como para la venta, de desarrollos

inmobiliarios son inferiores a los que se esperaria en lugares como Villa General

Rodrigo Eduardo Pellicer pag. 11
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Belgrano o la Cumbrecita, los costos de desarrollo del proyecto, hacen que los réditos
del mismo terminen siendo superiores, ya que por ejemplo el costo de la tierra es
aproximadamente cuatro veces menor que en los dos lugares mencionados

anteriormente.

Por otro lado se pretende incorporar la “construccion en seco” 0 construccion
americana, de las cabafias, procedimiento no muy difundido ain en nuestro pais, pero
con experiencias exitosas en muchos lugares de mundo. Algunas de las ventajas de este

tipo de construcciones son, la velocidad con que se lleva a cabo y el costo de la misma.

La alternativa de inversion que se plantea, procura simplificar al minimo posible
la administracion y gestion de la misma, razén por la cual no se incluyen este tipo de
servicios, ya que se considera que la envergadura del proyecto no lo amerita,

privilegiando asi la simpleza y practicidad.

Rodrigo Eduardo Pellicer pag. 12
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Tema

Formulacion y Evaluacion de un Proyecto de Inversion.

Objetivo General

Formulacion y evaluacion de un proyecto de construccion de cabafias en la ciudad de

Santa Rosa de Calamuchita, provincia de Cordoba.

Objetivos Especificos

+ Realizar un analisis del mercado donde se desarrollara el proyecto, a fin de
determinar una demanda estimada.

+ Analizar los requerimientos técnicos necesarios para el proyecto asi como su
incidencia econémica

+ Evaluar los requerimientos legales necesarios para llevar adelante el mismo.

+ Determinar la estructura organizacional y de gestion requerida para el desarrollo del
proyecto.

+ Realizar un analisis econémico-financiero para determinar su viabilidad.

Rodrigo Eduardo Pellicer pag. 13
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Metodologia

Se describiran a continuacion las fuentes y técnicas que se llevaran a cabo para

la recopilacién de informacion que se considere pertinente a fines del presente trabajo,

el cual se desarrollara a nivel descriptivo.

Fuentes primarias.

Entrevistas: se realizaran tanto personalmente como por teléfono las mismas
se llevaran a cabo al menos a 5 representantes de inmobiliarias de la zona, a
fin de obtener datos e informacion relacionada con las preferencias de los
clientes, asi como también costos, y comisiones relacionadas a la actividad.
Se entrevistard como minimo a 8 encargados o duefios de cabafas, para
tomar conocimiento del manejo administrativo de las mismas ademas de
hacerlo a las personas que trabajan en la secretaria de turismo de Santa Rosa
de Calamuchita, ya que ellos son en gran medida los que recolectan
informacion acerca de cuestiones relacionadas con la oferta, la demanda y el
precio, entre otros.

Observacion personal, no participante: de los productos sustitutos,
entiéndase por estos, tanto cabafias de la misma tipologia como también de
otras opciones de alojamiento (posadas, hoteles, entre otros), ubicadas
principalmente en la zona de Santa Rosa de Calamuchita y sus alrededores.
Esta observacién se llevara a cabo a 25 opciones de alojamiento las cuales

se consideren las mas demandadas y representativas.
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Fuentes secundarias.

Revision documental: se analizara informacion presentada por la “Oficina
de Turismo de Santa Rosa de Calamuchita”, la cual proporciona datos e
indices economicos de los ultimos afios, los que se utilizaran para
proyectar una posible demanda futura. Se recurrira ademas a diferentes
paginas de web, como ser: la de La Secretaria de Turismo de la Nacion, La
Camara Argentina de Turismo, La Direccion de Estadisticas y Censos de
la Provincia de Cordoba a fin de obtener datos, demogréaficos, econdémicos,
asi como también mapas e ilustraciones referidas a la localizacion.

Revision bibliografica: se analizaran diversos autores, principalmente el
libro “Preparacién y Evaluacion de Proyectos de Nassir y Reinaldo Sapag
Chain”, y el de “Fundamentos de Finanzas Corporativas de RosS,
Westerfield y Jordan)” con el fin de orientar el analisis del presente

proyecto y de proporcionar un sustento tedrico para el mismo.
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Marco Tedrico

En la presente seccion se expondran los conceptos y antecedentes tedricos sobre

los que se sustenta este TFG.

Estudio de proyectos de inversion

Si bien la mayoria de las veces se toma la preparacion y evaluacion de proyectos
como un instrumento de decision, el cual dependiendo de los resultados que arroje debe
determinarse si se lleva o no a cabo el proyecto, debe considerarselo méas bien como una
herramienta que proporciona informacién y no como una técnica decisional en si. Lo
que se busca con el estudio de proyectos es recopilar, crear y analizar, de manera
sistematica un conjunto de antecedente econOmicos que permitan juzgar, tanto
cualitativa como cuantitativamente, las ventajas y desventajas de asignar recursos

escasos a una determinada iniciativa (Sapag Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

El Proyecto

Sapag Chain N. y Sapag Chain R. (2007) “Un proyecto, es ni mas ni menos, la
busqueda de una solucion inteligente al planteamiento de un problema a resolver...”. La
idea es el punto de partida de todo proyecto tendiente a aprovechar una oportunidad de
negocio, la cual por lo general corresponde a la solucion de problemas de terceros,
referentes a demanda insatisfecha, costos de distribucion, etc. Dichos proyectos deben
evaluase en términos de conveniencia de manera de asegurar una solucion eficiente,
segura y rentable. Lo que se pretende es conseguir la informacion y los antecedentes
necesarios para determinar la alternativa mas viable frente a una necesidad planteada, y
asi proceder a asignar los recursos de manera racional (Sapag Chain N. y Sapag Chain

R., 2007).
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En la primera etapa del proyecto, “la preparacion”, se debe determinar la
magnitud de las inversiones necesarias, asi como los costos y beneficios del mismo. En
una segunda etapa, “la evaluacién”, se procurara medir la rentabilidad de la inversion.
Ambas etapas constituyen un analisis de pre-inversion, lo que obviamente significa que
son previos a la puesta en marcha del proyecto. El éxito o fracaso de la implementacién
definitiva del proyecto depende de una multiplicidad de factores tales como cambios
politicos, tecnoldgicos, comerciales, legales, entre otros, lo cual no pretende alentar a no
evaluar proyectos, muy por el contrario, lo que se busca bajo esta técnica es reducir la
incertidumbre al menos inicial de llevar a cabo una inversién (Sapag Chain N. y Sapag

Chain R., 2007).

Toma de decisiones.

Los proyectos se evaltan con el fin de tomar la mejor decisién posible para un
determinado problema. Toda toma de decision, trae consigo un riesgo asociado, ya que
asi como se elige una alternativa, se descartan otras. Resulta de gran importancia
disponer de una serie de antecedentes justificativos que aseguren una acertada toma de
decisiones y hagan posible contar con la informacion necesaria para minimizar el riesgo

de equivocarse en decidir la ejecucion de un proyecto determinado.

A este cimulo de informacion o conjunto de antecedentes, con los cuales
estableceremos las ventajas y desventajas de la puesta en marcha de una idea, o de un

objetivo determinado, se lo denomina “evaluacion de proyectos”.

La evaluacion de proyectos busca medir de forma objetiva magnitudes
cuantitativas, resultantes del estudio de dichos proyectos, con el fin de dar origen a
diferentes operaciones matematicas que nos permitan obtener coeficientes de evaluacién

(esto no significa que no puedan existir otras formas o criterios para evaluar un
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proyecto). Lo que se busca es plantear supuestos y premisas validas que hayan sido
sometidos a mecanismos y técnicas de convalidacion. Dichas premisas y supuestos
deben tener su origen en la naturaleza misma en la que esta inserto el proyecto (Sapag

Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

Tipologia de los Proyectos

Dentro de las posibles clasificaciones de proyectos que se poden encontrar, se
hard hincapié en las que se consideran mas relevantes, segln su finalidad de estudio y

segun el objeto de la inversién.

Dentro de la primera clasificacion es posible identificar tres tipos de evaluacién
de proyectos, los cuales precisan obtener tres flujos diferentes de caja, para lograr el

resultado deseado. Ellos son:

e Estudios para medir la rentabilidad del proyecto, es decir del total de la
inversion, sin importar quien proporcione los fondos del mismo.

e Estudios para medir la rentabilidad de los recursos propios invertidos.

e Estudios para determinar la capacidad de enfrentar compromisos de pago, por el

propio proyecto, asumidos en un eventual endeudamiento para su realizacion.

Esta diferenciacion es importante para el evaluador de proyectos, ya que permite

diferenciar entre la rentabilidad del proyecto, y la del inversionista.

La otra clasificacion a la que se hard alusion es referente al objeto de la
inversion, ya que podremos encontrar proyectos que pretendan la creacion de nuevos
negocios, lo que se conoce como inversion naciente, o proyectos que buscan una mejora

0 modernizacion en empresas en funcionamiento.
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En el caso de los proyectos nacientes, se hara hincapié en los costos y beneficios
relacionados directamente con la inversion, mientras que en el segundo caso lo que hay
que tomar en cuenta es solo la informacion relevante para la evaluacion del proyecto y

no todos los datos relacionados con el negocio en funcionamiento.

Proceso de preparacion de un proyecto de inversion

El estudio de proyectos, lo que pretende es determinar en Gltima instancia si
conviene realizar la inversion de recursos 0 no. Para esto se debe prever, de la manera

mas cercana a la realidad, que pasaria en caso de llevar adelante dicho proyecto.

Para este andlisis dividiremos el proceso de un proyecto en diferentes etapas: la

idea, la pre-inversion, la inversion y la operacion.

Grafico 1.1 Ciclo de Proyectos

-l Pre-factibilidad I
Factibilidad

Fuente: Adaptacion Sapag Chain N. y Sapag Chain R., p. 21

La idea como se muestra en el grafico anterior, es el punto de partida de todo
proceso de preparacion de proyectos, para esto, en caso de una empresa, la basqueda de
nuevas ideas se basa en una estructura organizacional de permanente resolucion de

problemas y de busqueda de nuevas oportunidades que puedan ser aprovechadas.
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Estas oportunidades detectadas mas que un descubrimiento fortuito, son

generalmente el resultado de un constante diagndstico que identifica diferentes vias de

solucidon de problemas.

De las cuatro etapas componente del proceso de un proyecto, se enfocara la

atencion en la pre-inversion, lo que significa todo el preparado y recopilacion de

antecedentes para poder evaluar la puesta en marcha o no de la idea.

Dentro de esta segunda etapa del ciclo de proyectos, se encuentran diferentes

niveles de estudio, de acuerdo a la profundidad de cada uno.

Estudio de Perfil: es el mas superficial de los tres, lo que se busca es, sin mucha
inversion de tiempo y de dinero, determinar si existe alguna razén para
abandonar la idea, en esta etapa y no proseguir a calcular rentabilidades mas
complejas y costosas. Este estudio se elabora principalmente con informacién
existente y juicio comun.

Estudio de Pre-factibilidad: este se basa en fuentes de informacion secundaria,
para procurar aproximar variables de mercado, alternativas técnicas, necesidades
financieras, entre otras. Pretende descartar la mayor cantidad de valores de juicio
posible.

Estudio de Factibilidad: las fuentes de informacion pasan a ser primarias, en
base a antecedentes precisos, aumentan las variables cuantitativas, comparadas
con los estudios anteriores. Se realizan célculos de las variables financieras y
econdmicas, lo suficientemente demostrativas que justifiquen la valoracion de

cada item.

Las etapas planteadas anteriormente se encuentran en orden de prioridad y

elaboracion, queda claro que en caso de que un estudio de perfil muestre razones para
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abandonar el proyecto, no debe continuarse profundizando en las siguientes etapas, al
menos a fin de este analisis. Se realiza esta aclaracion ya que pueden existir otros
intereses mas alla de los econdmicos o financieros, en un proyecto, como por ejemplo

los sociales.

Dentro del estudio de proyectos, cualquiera fuere su profundidad, consta de dos
partes, la de formulacion y preparacion, y la de evaluaciéon. Dentro de la primera
encontramos a su vez dos sub-etapas, una que es de recopilaciéon de informacion y la
otra que se encarga de la sintesis de dicha informacion en términos monetarios. La
segunda etapa, busca determinar la rentabilidad del proyecto (Sapag Chain N. y Sapag

Chain R., 2007).

Grafico 1.2 Etapas de Estudio de Proyectos

Recopilacién de
Informacion

Formulacion y
Preparacion

Sintesis de
Informacién

_| Rentabilidad I
Evaluacion Varigblgs
Cualitativas
—' Sensibilidad

Fuente: Elaboracion propia

Estudio de

Proyectos

Rodrigo Eduardo Pellicer pag. 21



Universidad Empresarial Siglo 21

Alcances del Estudio

Dentro de los estudios que pueden llevarse a cabo en la preparacién y evaluacion

de proyectos encontramos:

Viabilidad Comercial: esta nos mostrara si el mercado es o no sensible al bien o

servicio del proyecto y la aceptabilidad que tendra el mismo.

Viabilidad Técnica: muchos proyectos necesitan estar aprobados técnicamente

incluso antes de determinar si son convenientes 0 no en aspectos econémicos. En esta
viabilidad se analizan las posibilidades materiales, fisicas o quimicas de producir un

determinado bien o servicio.

Viabilidad Legal: se analizan las restricciones que pudieran existir en materia

legal que pudieran impedir la implementacion del proyecto.

Viabilidad Organizacional: hace referencia a la capacidad administrativa y

pretende determinar las condiciones necesarias, tanto en estructura como en

funcionalidad.

Viabilidad Financiera: determina en ultimo término la aprobacién o rechazo del

proyecto y procura medir la rentabilidad que ofrece la inversion.

Viabilidad Ambiental: provee informacion que debe incluirse en el estudio de
proyectos, ya que ademas de que se debe tomar conciencia respecto a los impactos
ambientales, estos muchas veces pueden determinar la posibilidad de implementacion o
no de un proyecto, ya sea por los efectos econdmicos o0 por cuestiones legales asociadas

al mismo.
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Grafico 1.3 Viabilidad de la idea.

Comercial > > ¢Es valorado por el mercado final?

Técnica >

¢Se dispone de la tecnologia, los recursos y las condiciones?

Organizacional > ¢Se dispone de know how y capacidad administrativa?

¢Existe alguna restriccién que lo impida?

Legal >

¢Genera un impacto ambiental negativo?

Ambiental >

¢Se tiene acceso a los recursos? ¢Son los ingresos mayores que
los egresos?

DTN I

Financiera
Econdmica

AV VA VA VA VA V4

Fuente: Adaptacion Sapag Chain N. y Sapag Chain R., p.19

“El estudio de una inversion se centra en la viabilidad econémica o financiera y

toma al resto de las variables unicamente como referencia” (Sapag Chain N. y Sapag

Chain R., p.19).

Viabilidad Comercial

El presente estudio se centra en el analisis de las principales variables
econdmicas del mercado que afectan de una o de otra manera la composicién del flujo
de caja del proyecto. Lo que se quiere decir con esto es, que mas alla de tener en cuenta
las técnicas de comercializacién, que puedan tener cabida en el proyecto, lo que se
busca es determinar cual sera el costo de las mismas, asi como también procurar

proyectar una demanda lo més aproximada a la realidad posible.

El objetivo general del estudio de mercado, debe estar planteado como la
recopilacion de antecedentes, que provean informacion para calcular algin item de
inversion, de costo de operacion o de ingreso. Y los objetivos particulares estaran

relacionados con, ratificar la posibilidad real de colocar el producto o servicio en el
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mercado, conocer los canales de comercializacion disponibles, conocer la composicion,
las caracteristicas y la ubicacion de los potenciales consumidores, asi como también

determinar una demanda potencial (Sapag Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

Mercado del proyecto

Resulta importante conocer los agentes que tienen algun grado de influencia en
la estrategia comercial que adoptara el proyecto, por lo que se definirdn a continuacion
cinco sub-mercados: proveedor, competidor, distribuidor, consumidor y externo. Este
ultimo puede descartarse e incluir sus variables en cada uno de los cuatro anteriores

segun corresponda.

Grafico 1.4 Sub-mercados de un estudio de factibilidad.

Proveedor

—1 Proyecto Consumidor
' Distribuidor
1 Competidor

Fuente: Sapag Chain N. y Sapag Chain R., p.64

Mercado Proveedor: representa muchas veces un factor critico en la evaluacion
de proyectos en los cuales la dependencia de abastecimiento en cuanto a calidad,
cantidad, costos, modalidad de pago, entre otros, pueden condicionar de manera

extrema la aceptacion o rechazo de una potencial inversion.

Segin Sapag Chain N. y Sapag Chain R. “...deberan estudiarse todas las
alternativas de obtencién de materias primas, asi como sus costos, condiciones de
compra, sustitutos, durabilidad, necesidades de infraestructura especial para su
bodegaje, oportunidad y demoras en la recepcién, disponibilidad, seguridad en la

recepcion, etc.”(p. 65).
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Mercado Competidor: se centra principalmente en el andlisis del mercado
competidor directo, entendiendo por este, aquel que ofrece productos o servicios con
caracteristicas muy similares. De esta competencia serd necesario conocer cada
antecedente posible, como por ejemplo, el precio y las condiciones con que venden, el
plazo, el sistema de promocion, publicidad, etc., a fin de poder desarrollar una estrategia

comercial propia teniendo en cuenta dichos aspectos.

Mercado Distribuidor: no requiere el analisis de un gran nimero de aspectos,
pero no deja de ser un estudio al que deba dedicarsele tiempo y atencion. Aqui se
analizara la existencia y disponibilidad de un canal que garantice la entrega oportuna del
producto o servicio. Los costos de distribucion es un aspecto muy importante a tomar

en cuenta ya que podria determinar la aceptacion o no del proyecto.

Mercado Consumidor: es uno de los estudios que probablemente mas tiempo
demanden principalmente por la complejidad del analisis del consumidor en si, el cual
esta afectado por una multiplicidad de variables a tener en cuenta. En esta parte se busca

proyectar la demanda del proyecto.

Mercado Externo: se refiere a la posibilidad de considerar no solo al mercado
local, en cuanto a proveedores, distribucion, competidores, etc., sino también al
mercado externo. Como se advirtié anteriormente es posible tomar este analisis de
manera aislada o dentro de cada uno de los estudios de mercado ya mencionados (Sapag

Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

Modelo de las cinco Fuerzas.

El modelo de las cinco fuerzas competitivas de Michael Porter, citado por

Thompson y Stncklad (2001) es una herramienta muy utilizada para diagnosticar de
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manera ordenada las principales presiones competitivas del mercado que nos permite

evaluar cada una de ellas.

Las cinco fuerzas son:

La rivalidad entre comparfiias que compiten en la misma industria. Hace
referencia a las herramientas y tacticas que utiliza la competencia para atraer a
los clientes. La rivalidad se intensifica cuando: el nimero de competidores
aumenta, cuando la demanda del producto crece lentamente y cuando el costo
para el cliente de cambiar de marca es bajo

El ingreso potencial de nuevos competidores. La amenaza de nuevos
competidores en un mercado en particular depende basicamente de dos factores,
uno las barreras de entrada (economias de escala, efectos de la curva de
aprendizaje y experiencia, lealtad del cliente, falta de acceso a conocimientos
especializados, etc.) y a la reaccion esperada de las empresas a nuevos ingresos.
El poder de negociacion de los proveedores. Esta fuerza se refiere a la cantidad
y calidad de proveedores que existen en el mercado y la capacidad de la empresa
de optar por uno y por otro, lo que significa que por ejemplo en caso de
encontrarse ante una situacion de un unico proveedor, el poder de negociacion
del mismo serd muy elevado.

El poder de negociacion de los consumidores. Se refiere a situaciones similares
a la de los proveedores. El poder de negociacion de los clientes es alto cuando:
los costos de cambiar de marca es bajo, los consumidores son reducidos, los
compradores estan bien informados, cuando los productos ofrecidos no son de

primera necesidad, etc.
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e Las presiones competitivas de productos sustitutos. La amenaza planteada por
los productos sustitutos se hace evidente cuando son de facil acceso, a precios

atractivos, los costos de cambio son bajos y las caracteristicas comparables.

Grafico 1.5 Modelo de las cinco fuerzas competitivas

Productos
sustitutos

Rivalidad
entre los
vendedores en
competencia

Proveedores
de entrada
clave

Compradores

Nuevos
ingresantes
potenciales

Fuente: Adaptacion de Porter, citado por Thompson y Strickland, p. 80

El Consumidor

Ante la imposibilidad de conocer las caracteristicas especificas, los gustos y
preferencias de cada uno de los consumidores el estudio de mercado opta por lo que se
conoce como segmentacion, lo cual no es ni mas ni menos que la agrupacion de los
consumidores de acuerdo a algun criterio ldgico, como ser variables geograficas,

demogréficas, psicoldgicas y no menos importante, de ingreso y su distribucion.
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Estrategia comercial.

Se debe definir la estrategia comercial que adoptara el proyecto. Dicha
definicion se estructurard de acuerdo a cuatro decisiones que influiran individual y

globalmente en el flujo de caja proyectado.

Tales decisiones se refieren a producto, precio, promocion, y distribucion. Cada
uno de los elementos mencionados estd condicionado en parte por los tres restantes

(Sapag Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

Cuando nos referimos al producto debemos tener en cuenta no solo las

caracteristicas técnicas si no también el tamafo, la marca, el envase, etc.

Cuando se estudia la determinacién del precio, este debera conciliar diversas
variables que influyen en el comportamiento del mercado. Entre los mismos
encontramos las diferentes cantidades demandadas a diferentes niveles de precio, asi
como también habra que tener en cuenta los precios de la competencia, y obviamente
los costos. Una de las maneras mas comunes de calcular el precio de un producto o

servicio es adicionando un porcentaje a los costos unitarios totales.

Los canales de distribucion tienen una influencia mas bien indirecta en el flujo
de caja del proyecto, pero poseen relevancia en lo que se refiere a la operativa del
negocio. Hay que asegurarse que exista el canal de distribucion que se necesita, y si esta
disponible para el proyecto, luego de esto en caso de que se presenten mas de una
opcidn se debera realizar un andlisis de costo-beneficio para optar por el canal mas

adecuado.

En cuanto a la promocion se debe determinar los costos de publicidad y acciones

de penetracion de mercado que se adoptaran. En estudios de pre-factibilidad es posible
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utilizar para este fin, indicadores de gastos por industrias, los cuales por lo general son

un porcentaje de las ventas.

“Es béasico conocer la estrategia comercial de la competencia, pero mas aun es

determinar la efectividad de la misma...” (Sapag Chain N. y Sapag Chain R., p. 79).

Anadlisis del medio

Las variables externas son por lo general aquellas de las cuales no se posee un
gran control por parte de la empresa, pero que obviamente afecta al desarrollo de la
misma. Dentro de estas variables del entorno debemos identificar las amenazas y
oportunidades que se presentan para el proyecto. Los principales factores a analizar son:
econdmicos, politicos-legales, tecnoldgicos y socioculturales (Sapag Chain N. y Sapag

Chain R., 2007).

La demanda

Lo que se pretende con el analisis de la demanda es determinar los factores que
la condicionan y la existencia de posibilidades reales de que el producto o servicio

generado por el proyecto, pueda insertarse en el mercado de manera efectiva.

Es posible clasificar la demanda de acuerdo a diferentes puntos de vista.

e En relacion con la oportunidad la demanda puede ser insatisfecha, lo cual
significa que la oferta actual es menor a la requerida por el mercado, o

satisfecha, la cual a su vez puede ser, saturada o no saturada, ambas significan

que el mercado se encuentra en equilibrio —hay produccion suficiente para
abastecer la demanda- pero en el primer caso no se puede realizar ningln
esfuerzo de marketing, capaz insertar el producto o servicio en dicho mercado

saturado, mientras que en la segunda opcion es posible hacerlo.
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e De acuerdo con la necesidad, la cual puede ser de tipo bésica, la cual es
requerida por las personas de una sociedad de manera ineludible, o bien puede
ser suntuaria, cuando busca satisfacer mas bien un gusto que una necesidad.

e En relacion con la temporalidad la demanda puede clasificarse en continua y

ciclica o estacional. EI primer caso se refiere a demandas permanentes, como la

alimentacion o la vivienda. El segundo caso hace alusion a requerimientos no
permanentes, como vacaciones, festividades, etc.

e De acuerdo al destino que se le dara, esta puede tener caracter de bienes finales o
intermedios.

e Relacionado con la permanencia, la demanda podria tomarse como de flujo, la
cual se refiere a aquella vinculada con un carécter permanente, o puede ser de
stock, la cual esta asociada a satisfacer una demanda finita en el tiempo (Sapag

Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

Viabilidad Técnica

Alcances

“Los aspectos relacionados con la ingenieria del proyecto son probablemente los
que tengan mayor incidencia sobre la magnitud de los costos e inversiones que deberan
efectuarse si se implementa el proyecto...” (Sapag Chain N. y Sapag Chain R., p. 144).
En este sentido, el proceso productivo que se escoja, asi como, las maquinarias, los
equipos y los requerimientos de personal, influirdn de manera significativa en el flujo de
caja del proyecto. Por esta razon en el estudio técnico, se procurara calcular los costos

mencionados anteriormente, de la manera mas aproximada a la realidad posible.
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Este estudio no se realiza de manera aislada, sino que viene condicionado por
todos los demas, a modo de ejemplo, no se construird una fabrica con capacidad de
producir un millon de articulos si la demanda proyectada por el estudio de mercado es
de mil unidades. A su vez la parte técnica también condiciona a otros estudios,

principalmente al organizacional y como dijimos anteriormente al financiero.

Inversiones

Dentro de las inversiones que se valorizaran en este estudio encontramos

inversiones:

e Enequipamiento
e En obras fisicas
e En personal

e En materiales

La informacidn de estas inversiones se sintetizara en balances, de los cuales se
extraera la informacion necesaria para la confeccion del flujo de caja proyectado (Sapag

Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

Las inversiones en equipamiento hacen referencia a lo necesario para el
funcionamiento operativo normal del proyecto, por ejemplo, herramientas, mobiliario,
computadoras, etc. Recordando que lo importante, en este estudio es la cuantificacién

en dinero de las inversiones en equipamiento.

Dentro de un cuadro de balance, encontramos el detalle de los equipos
necesarios, se analiza asi mismo la cantidad, el costo, la vida til y el valor de desecho,
estos dos Ultimos son de gran importancia ya que inciden de manera directa en el flujo

de caja del proyecto. En cuanto a los afios de vida util de cada uno de los equipos
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requeridos, no es necesario que condigan con los afios de amortizacién estipulados por
la contabilidad, en realidad la funcion de esta columna es mostrar cuando sera necesario
un cambio en los diferentes equipos. A su vez el valor de desecho tiene una implicancia

contable pero a la vez es un flujo a tener en cuenta para el proyecto.

En cuanto a las obras fisicas se entendera, por las mismas, la construccion o
remodelacion de edificios, estacionamientos, oficinas, salones de ventas, etc. o
cualquier otra inversion en infraestructura. Esta informacion también se organiza en un

balance.

“Los costos de mano de obra son uno de los principales items de los costos de
operacion de un proyecto...” (Sapag Chain N. y Sapag Chain R., p.160) por lo que se le
dard un tratamiento similar al de las obras fisicas y al del las inversiones en
equipamiento. A modo de sintetizar dichos costos, se realizara un balance de personal,
en el cual no solo se incluirdn la mano de obra directa, sino también la indirecta,

especificando los cargos, el nimero de puestos y las remuneraciones correspondientes.

Por ultimo se debera preparar un balance de los materiales que se consideren
necesarios para llevar adelante la produccion de bienes o servicios, que requiera el
proyecto. Al igual que con la mano de obra, en este balance se deben considerar no solo

los materiales directos, sino también los indirectos.

Tamafno del proyecto

La decision del tamafio del proyecto responde a un conjunto de variables
interrelacionadas entre si que deben analizarse, entre ellas, la estrategia comercial, la

disponibilidad de insumos, la demanda, etc. pudiéndose considerar la demanda

Rodrigo Eduardo Pellicer pag. 32



Universidad Empresarial Siglo 21

proyectada a futuro, como el factor mas condicionante del tamafio (Sapag Chain N. y

Sapag Chain R., 2007).

Cuando se pretende determinar el tamafio del proyecto una cuestion a tener muy
en cuenta, son las economias de escala. Esto hace referencia a que en casi todos los
proyectos, se presentan desproporcionalidades entre, tamafio, costo e inversion; asi por
ejemplo, cuando se duplica el tamafio, los costos y la inversion total, no se duplica (lo
que sucede generalmente). Los proyectos deben tener en cuenta las economias de escala
al momento de determinar el tamafio, pero solo como un factor mas, ya que no se
pueden dejar de lado, aspectos de suma importancia en dicha determinacién, como por

ejemplo, la capacidad de vender los productos ofrecidos por el proyecto.

Localizacién

La decision de localizacion del proyecto obedece a criterios que exceden lo
estrictamente econémico, ya que se tiene en cuenta aspectos estratégicos, legales,
institucionales y en ocasiones hasta emocionales. A pesar de esto segun Sapag Chain N.
y Sapag Chain R. (2007) “...se busca determinar aquella localizacion que maximice la

rentabilidad del proyecto” (p.202).

Este proceso consta de dos etapas: la seleccion de una macro-localizacion que
pretende reducir las posibilidades geograficas que no cumplan con ciertos
requerimientos y dentro de esta una micro-localizacion definitiva la cual indicara la

mejor alternativa de acuerdo a los factores analizados.
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Segun Sapag Chain N. y Sapag Chain R. (2007) dentro de los factores de

localizacidn que se deberian tener en cuenta, encontramos:

e Medios y costos de transporte.

e Disponibilidad y costo de mano de obra.

e Cercania de fuentes de abastecimiento.

e Cercania al mercado

e Costo y disponibilidad de terrenos.

e Estructura impositiva y legal.

e Disponibilidad de agua, energia y otros insumos.
e Comunicaciones.

e Topografia del suelo.

e Factores ambientales.

e Posibilidad de desprenderse de los desechos.

Viabilidad Organizacional.

En la mayoria de los proyectos, por sus caracteristicas especificas y Unicas, se
debe definir una estructura organizacional que satisfaga los requerimientos propios

planteados por este.

Para dicha estructura se deberdan determinar las erogaciones necesarias
asociadas con su disefio e implementacion. Segun Sapag Chain N. y Sapag Chain R.
(2007) “las estructuras se refieren a las relaciones relativamente fijas que existen entre
los puestos de una organizacion. Y son el resultado del proceso de division de

trabajo...” (p. 227).
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Efectos econdmicos de las variables organizacionales.

En el disefio de la estructura organizacional del proyecto se debe caracterizar los

puestos a fin de poder estimar los costos de las remuneraciones administrativas.

Las inversiones referentes a la estructura organizacional, se refieren tanto a la
infraestructura necesaria, como al equipamiento requerido. A diferencia del estudio
técnico, las necesidades en infraestructura, hacen referencia a las oficinas y no a la
fabrica, y en cuanto a los equipos, no son maquinarias las que se presupuestan, si no,
computadoras, sillas, escritorios, etc. aqui se hace referencia a los costos del proceso

“administrativo” y no productivo.

Dentro de los factores que afectan de manera mas significativa al proyecto, se
encuentran principalmente al tamafio del proyecto, lo cual conllevaria, en teoria, a una
estructura organizacional del mismo tamafio. Esto puede que sea asi pero no siempre es
cierto, ya que muchas veces la tecnologia administrativa puede hacer que en un
proyecto de gran tamafio, se reduzca la estructura necesaria, como también el empleo de
unidades externas (outsourcing administrativo), lo cual permite una reduccion de la
necesidad de espacio fisico requerido. Como ultimo detalle, la complejidad de los
procesos administrativos, es otro factor que condiciona de manera significante la

estructura requerida, asi como los cosos en la misma.

Las inversiones de organizacion se pueden agrupar en inversiones en obras

fisicas y en costos de operacion administrativa.

La primera esta influida principalmente por la estructura que se haya definido

para el proyecto, y las necesidades de infraestructura para el correcto funcionamiento de
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la misma. No es fin de este trabajo la determinacion de las caracteristicas fisicas de las

edificaciones para la operacion del proyecto.

Los costos de la operacion administrativa, estan relacionados principalmente con
las remuneraciones del personal administrativos, ejecutivo y de servicio. En esta seccion
también se debera tomar en cuenta, las amortizaciones de los muebles y equipos, que si
bien no representan una efectiva salida de dinero, a fines impositivos son relevantes

(Sapag Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

Viabilidad Legal

Lo que pretende mostrar este estudio, es de qué manera, la legislacion vigente,
afectara a los beneficios y costos asociados con el proyecto, del cual, ya se determin6

gue no existen impedimentos legales para su realizacion.

En caso de tratarse de un proyecto naciente, habrd que tener en cuenta la
constitucién legal de la empresa, y la forma societaria que tomara, de acuerdo a las

conveniencias que cada una conlleva.

Los aspectos economicos mas significativos en materia legal, probablemente
sean los tributarios, entre los cuales se pueden mencionar, impuestos a las ganancias, el

IVA, ingresos brutos, cargas sociales, y previsionales, etc.

Dichos aspectos tributarios repercutiran de manera distinta, dependiendo

principalmente de la forma constitutiva que adopte la empresa.

Dentro de los aspectos que posiblemente tengan mayores implicancias en el flujo

del proyecto encontramos: (Sapag Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

e Exigencias ambientales
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e EXxigencias sanitarias
e Exigencias de seguridad laboral
e Leyesynormas laborales

e Leyesynormas tributarias

Todas estas exigencias generalmente afectan a los proyectos y por lo tanto,
deben estar contempladas y cuantificadas, a fin de determinar la incidencia econémica

en el mismo.

Ademas de las exigencias mencionadas anteriormente, existen consideraciones
que se deben tener, ya que repercuten en los flujos del proyecto y muchas veces pueden
ser causante del abandono o rechazo de una idea (Sapag Chain N. y Sapag Chain R.,

2007).

Factores globales a tener en cuenta:

e Ordenanzas de construccion

e Honorario a profesionales

e Construccion de sociedades y sus exigencias

e Politicas de amortizacion y depreciacion de acuerdo con la normativa tributaria
e Inscripcion de bienes raices

e Contratos de trabajo

e Impuestos a las empresas y otras tributaciones

e Pago de patentes
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Viabilidad Ambiental

Si bien el estudio de impacto ambiental se puede considerar como el menos
profundizado y utilizado en la formulacién y evaluacion de proyectos, no deberia ser de
esta forma, ya que asi como la puesta en marcha de una idea, busca mejorar una
situacion, (ya sea por el aprovechamiento de una idea o por la solucion de un problema),
se debe tener en cuenta que todo proyecto esta inserto en un medio social en el que se
desarrolla y por tanto debe cuidarse, entendiéndose por esto la necesidad sustentabilidad

a largo plazo del mismo.

En la gestién ambiental se tiende a la mejora continua, al igual que en la calidad,
y existen normas de certificaciébn en estos aspectos como las 1SO 14.000, para

cuestiones ambientales, y las 1ISO 9001, para calidad.

Se presentara una clasificacion a fin de tipificar y organizar los diferentes

estudios ambientales (Sapag Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

e Métodos cualitativos: intentan explicar y analizar los impactos que podrian
ocasionarse en el medio ambiente con la implementacion de proyecto. Los criterios
de valorizacion son en su totalidad subjetivos.

e Métodos cualitativos-numéricos: busca cuantificar criterios subjetivos con escalas
de ponderaciones, a fin de determinar el impacto ambiental del proyecto.

e Métodos cuantitativos: Sapag Chain N. y Sapag Chain R. (2007) dicen:
“determinan tanto los costos asociados con las medidas de mitigacion total o parcial
como los beneficios de los dafios evitados, incluyendo ambos efectos dentro del

flujo de caja del proyecto que se evaltia” (p. 32).
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Dentro de la medicién de la rentabilidad social de un proyecto, el evaluador
debera cuantificar de una u otra manera los costos y beneficios asociados al mismo.
Sapag Chain N. y Sapag Chain R. exponen algunos métodos, los cuales se expondran a

continuacién (p. 33)

e Método de valoracién contingente.
e Meétodo de costo evitado.

e Meétodo de los costos heddnicos.

Viabilidad Financiera.

El objetivo de esta seccion es analizar la informacion que proporcionan los
estudios anteriores de mercado, técnico, organizacional y legal, para determinar los
montos de las inversiones a incluir en el flujo de caja del proyecto a fin de poder evaluar

el mismo.

Inversiones previas a la puesta en marcha

De acuerdo a lo expuesto por Sapag Chain N. y Sapag Chain R. (2007) las

inversiones que se deben realizar en un proyecto pueden agruparse en tres grupos:

e Inversiones en activos fijos: son todas aquellas erogaciones que se realizan en
bienes tangibles para la transformacion de bienes o la prestacion de servicios.

e Inversiones en activos intangibles: son todos aquellos que se realizan sobre
activos constituidos por derechos, susceptibles de ser amortizados, como
patentes, licencias, gastos de puesta en marcha

e Inversiones en capital de trabajo: se refiere a los recursos necesarios para el

normal funcionamiento del proyecto, durante un ciclo productivo.
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Ademas de las inversiones mencionadas, las cuales se refieren a las erogaciones
previas a la puesta en marcha, se deben tener en cuenta las que se realicen durante la
operacion, estas son las reinversiones de reemplazo o nuevas inversiones por

ampliacion de capacidad.

El calendario de inversiones de reemplazo podra estar definido por la vida util de
cada activo, lo cual podré determinarse de acuerdo a diferentes criterios: la vida util
contable (plazo de depreciacidn), la técnica (horas de uso), la comercial (imagen

corporativa) y la econémica (momento 6ptimo de reemplazo).

Beneficios del proyecto

Los beneficios por excelencia generados por un proyecto, son aquellos
provenientes de la venta de productos o de la prestacion de servicios, pero sin embargo
existen otros beneficios indirectos que se deben tener en cuenta al momento de evaluar
un proyecto. Dentro de estos encontramos: la posibilidad de la venta de los activos que
se reemplazan, podrian existir venta de sub-productos o de desechos (los cuales muchas
veces pueden cambiar de manera significativa la decisién de aceptacion o no del
proyecto), en otros casos no existen ingresos asociados directamente con la inversion
(por ejemplo cuando se evalua el reemplazo de un procedimiento o maquinaria) por lo
que el beneficio vendra dado por ahorro de costos. El capital de trabajo es un conjunto
de recurso que como dijimos son necesarios para el funcionamiento normal de la
empresa, pero es una inversion que estara a deposicion de los inversionistas una vez

concluido el proyecto.

De manera similar al capital de trabajo, debe tomarse en cuenta el valor de

desecho. Normalmente cuando se evalGa un proyecto, se debe trazar un horizonte
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temporal para el mismo, el cual muchas veces es inferior a la vida util real del proyecto,
por lo que se debe calcular el valor que tendrian los activos al final de dicho horizonte

temporal.

Existen tres métodos para calcular el valor de desecho de un proyecto.

El primer método que muestra el gréafico 7 es el del modelo contable, que calcula
el valor de desecho en funcién de los valores libro de los activos, y se utiliza mas para

estudios de perfil y de pre-factibilidad.

Grafico 1.6 Valor de desecho

Método contable

Valores de activos

Método comercial

-' Valoracién de Flujos —| Método econdémico

Fuente: Adaptacion Sapag Chain N. y Sapag Chain R., p.277

Valor de
desecho

El segundo método es el comercial, en el que el valor de desecho correspondera
a la suma de los valores comerciales que serian posibles de esperar, corrigiéndolos por

su efecto tributario.

Y el Gltimo de los métodos es el econémico, el cual pretende obtener un valor de
desecho en base a los flujos que generara el proyecto en adelante (Sapag Chain N. y

Sapag Chain R., 2007).

Flujo de Caja Proyectado

La construccion de un flujo de caja constituye uno de los elementos mas

importantes de la evaluacion de proyectos, el cual encuentra su sustento en los estudios
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técnicos, legales, comerciales y organizacionales. A continuacion se describird una de

las formas de construccién del mismo.

Elementos del flujo de caja

Segln Sapag Chain N. y Sapag Chain R. (2007) todo flujo de caja se compone

de cuatro elementos béasicos:

Los egresos iniciales de fondos

Los ingresos y egresos de operacion

El momento en que ocurren los ingresos y egresos de operacion

El valor de desecho del proyecto

El primero de los elementos se refiere a las inversiones necesarias para la puesta
en marcha del proyecto. Dentro de este se debera incorporar el capital de trabajo,
aunque es cierto que no deben realizarse todas las erogaciones de este tipo al momento

cero.

En cuanto a los ingresos y egresos de la operacion, se refiere a los flujos de

entrada y salida reales que se llevan a cabo por el normal funcionamiento de la empresa.

El flujo de caja se expresa en momentos, que van desde el cero (momento en que
se realiza la inversion inicial), hasta el horizonte temporal que se le asigne al proyecto.
Dichos momentos en los que se divide el flujo de caja pueden representar, meses,

trimestres, afnos, etc., dependiendo la unidad de tiempo en que se mida el proyecto.

Al valor de desecho ya se le dedicé algunos parrafos anteriormente por lo que no

se hara mayor hincapié en esta seccion.
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Estructura de un flujo de caja

Los ingresos afectos a impuestos son todos aquellos que aumentan o disminuyen
la utilidad contable de la empresa. Los gastos no desembolsables son los que se refieren
a partidas virtuales como las amortizaciones o las depreciaciones, que si bien no son
salidas efectivas de dinero, se utilizan a fines tributarios, y luego se las suman en los
ajustes para compensar esta resta. Los egresos no afectos a impuestos son las
inversiones, ya que no aumentan ni disminuyen la riqueza contable de la empresa por su
mera adquisicién. Y por ultimo los beneficios no afectos a impuestos son el valor de
desecho y la valoracién de los activos sea contable o comercial (Sapag Chain N. y

Sapag Chain R., 2007).

Tabla 1.5 Estructura de flujo de caja

+ Ingresos afectos a impuestos

- Egresos afectos a impuestos

- Gastos no desembolsables

= Utilidad antes de impuestos

- Impuestos

= Utilidad después de impuestos

+ Ajustes por gastos no desembolsables

- Egresos no afectos a impuestos

+ Beneficios no afectos a impuestos

= Flujo de caja

Fuente: Sapag Chain N. y Sapag Chain R., p. 294

Criterios de Evaluacién

Hasta el momento se hizo hincapié en la preparacion de la informacion para ser
evaluada, llego el momento de presentar algunas herramientas que comparan los

beneficios del proyecto con su correspondiente flujo de desembolso.
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VAN

El VAN o como sus siglas lo indican, el valor actual neto, nos mostrara si la

inversion que deseamos llevar a cabo tiene un valor mayor a su costo de adquisicion.

La operativa de esta herramienta es actualizar los flujos de fondos proyectados al
dia de hoy, a fin de obtener cual es el valor de dichos flujos en el presente, sumarlos y

restarlos a los costos de la inversion.

La actualizacién de flujos, se lleva a cabo a traves de una tasa que se denomina
tasa minima requerida, o tasa de descuento, dicha tasa es la que nos pagaria un proyecto

de riesgo similar, por lo que se esperaria que el proyecto proporcione al menos esa tasa.
Formula del VAN

Y& FFN;
a+rn

VAN= I,,

La primera parte de la formula, I, representa la inversién inicial, la cual es
negativa, ya que es un desembolso de dinero. En la parte superior de la razon
encontramos la sumatoria de los flujos netos de dinero generados por el proyecto, los
cuales fueron extraidos del flujo de caja, y a su vez en la parte inferior tenemos la
actualizacion de los flujos a una tasa r que como dijimos anteriormente es la tasa que se

le exige al proyecto.

La regla es que si el VAN da positivo, debe aceptarse el proyecto, y si el VAN
nos arroja resultados negativos debe descartarse. Una tercera opcion es que nos dé un
valor igual a cero, en su caso es indiferente, lo que significa que no aporta valor, por lo
que le daria lo mismo al inversor llevar cabo este proyecto u el otro con el mismo

riesgo, con el que se lo comparé (Ross, Westerfield y Jordan, 2005).
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TIR

La tasa interna de retorno, es la verdadera tasa que arroja el proyecto, se dice que
es interna, ya que no depende tasas de la industria o de otros proyectos comparables. En

consecuencia la TIR es la tasa que hace que el VAN se iguale a cero.

La féormula de la TIR es:

., FFN,

Pl

Como podemos apreciar, la formula de la TIR es igual a la del VAN solo que
igualada a cero. El criterio de aceptacion de esta herramienta es que la TIR sea mayor
que la tasa que se le exige al proyecto, cuanto mayor sea la diferencia mayor seré el

VAN (Ross, Westerfield y Jordan, 2005).

Periodo de recupero y periodo de recupero descontado.

Esta es una de las herramientas mas sencillas de aplicar, pero a su vez mas
arbitraria en su criterio de aceptacion, de todas formas constituye un dato mas a tener en

cuenta.

El periodo de recupero simple, nos dice el tiempo que lleva recuperar la
inversion inicial de acuerdo a los flujos proyectados. El criterio de aceptacion es que si
la inversion lleva igual 0 menos tiempo en recuperarse del que se espera es aceptada, en
caso contrario no. Aqui se pone en evidencia que el pardmetro para aceptar o no es
bastante subjetivo ya que no hay nada que nos exprese cual deberia ser el tiempo en que
un proyecto devuelva el capital inicial. Otra cuestion es que este método de evaluacion

no tiene en cuenta los flujos futuros del proyecto, méas alla del periodo en que se
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recupera la inversion, lo cual podria llevar a una equivocada decision ya sea por flujos

futuros positivos o negativos.

La dltima contra que tiene esta herramienta es que no tiene en cuenta el valor del
dinero en el tiempo. A pesar de esto, dicha falencia se puede soluciona r descontando
primero los flujos de fondo proyectados y luego determinando con estos el periodo de
recupero, obtenemos asi el periodo de recupero descontado (Ross, Westerfield y

Jordan, 2005).

indice de Rentabilidad

El indice de rentabilidad es una razon entre el beneficio y el costo de una
inversion, se calcula como el valor presente de los flujos de fondo proyectados de una

inversién dividido entre el costo de la misma.

Nos indica la cantidad de pesos generados, por cada peso de inversion inicial.
Por lo que un proyecto con un indice de rentabilidad mayor a uno nos indicaria que

dicho proyecto posee un VAN positivo.

El criterio de aceptacion esta relacionado con que, si el consciente arroja valores
mayores a 1 se deberia aceptar el proyecto y en caso contrario rechazarlo (Ross,

Westerfield y Jordan, 2005).

Riesgo

Ademas de las herramientas, hay que tener en cuenta el riesgo que trae aparejado

el proyecto.

El riesgo de un proyecto es la variabilidad que pueden tener los flujos estimados

de un proyecto con los reales. En tanto mayor sea esta diferencia, mayor sera el riesgo
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asociado al proyecto. El riesgo existe cuando se plantea una situacion donde la
informacién es de naturaleza aleatoria, lo cual significa que estd asociada a una
probabilidad de ocurrencia. Este concepto difiere de la incertidumbre, donde la
posibilidad de ocurrencia viene dada por la falta de informacién, informacién inexacta o

errénea (Sapag Chain N. y Sapag Chain R., 2007).

Métodos para tratar el riesgo.

A fin de incluir el factor riesgo dentro de la evaluacion de proyectos de

inversion, se desarrollaron diversos métodos o enfoques:

e Dependencia e interdependencia de los flujos de caja en el tiempo
e Meétodo del ajuste a la tasa de descuento

e Método de la equivalencia a certidumbre

e Arbol de decision

e Modelo de simulacion de Monte Carlo

Andlisis de Sensibilidad

La importancia que tiene el andlisis de sensibilidad radica en el hecho de que los
valores de las variables que se han utilizado para llevar a cabo la evaluacion del

proyecto pueden tener desviaciones.

Se definirdn como variables sensibles a aquellas que al variarlas, resulten en un
cambio en la decision de aceptacion o no del proyecto. En otras palabras el anélisis de
sensibilidad revela el efecto que tienen las variaciones efectuadas en la rentabilidad
esperada del proyecto. Aquellas que se visualicen como sensibles ameritaran un analisis
mas detallado y profundo, ya que seran las que condicionen en mayor medida al

proyecto.
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Dentro de las técnicas de analisis de sensibilidad encontramos:

e El modelo multidimensional de la sensibilizacion del VAN, simulacion de

Monte Carlo

e El modelo unidimensional de la sensibilizacion del VAN.

Nos centraremos en el modelo simple o unidimensional, el cual determina hasta
donde puede modificarse una variable para que el proyecto siga siendo rentable, hasta
donde puede bajarse el precio, cuanto pueden subir los costos, cuanto pueden bajar las
ventas, por citar algunos ejemplos. Lo que se busca es ver en qué momento se vuelve
cero el VAN, lo cual se toma como punto de quiebre o variabilidad méxima que

resistiria el proyecto.

La ventaja que tiene este modelo es la simplicidad con que puede llevarse a
cabo. Y la limitacion que posee como su nombre lo indica es la posibilidad de

sensibilizar una sola variable a la vez.
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Desarrollo

De acuerdo a los informes expuestos por la CAT (Camara Argentina de
Turismo) el turismo genera alrededor del 7% del PBI, lo cual lo ubica en la sexta
posicién dentro de las principales exportaciones de nuestro pais. A su vez es una fuente
de empleo que ocupa a mas de un millon de trabajadores, lo que representa un 9,6% del
total de personal ocupado en el pais (Secretaria de Turismo de la Nacion,

http://desarrolloturistico.gob.ar/estadistica/el-empleo-en-turismo).

En su pagina web la Secretaria de Turismo de la Nacioén expone: “El Gobierno
Nacional, concibe al turismo como uno de los caminos centrales en la construccion de
un nuevo modelo de pais...”. Con este fin en junio de 2005 se sancion6 la Ley Nacional
de Turismo N°25997, en el cual se plantea un plan federal estratégico de turismo
sustentable para 2016 (PFETS), el cual pretende fomentar el desarrollo de una cultura
de gestidn transversal, buscando integrar las distintas areas para la ejecucion de los
programas, adoptando una vision sistémica. Este plan evidencia la preocupacion del
Gobierno Nacional por el desarrollo del turismo (Boletin Técnico, Secretaria de

Turismo de la Nacion, http://2016.turismo.gov.ar/wp_turismo/?page_id=87).

Cordoba no esta ajena a la incidencia del turismo en la economia, por el
contrario se considera a la provincia como uno de los nucleos turisticos mas importantes
del pais, y dentro de ella, el Valle de Calamuchita, se distingue como uno de los mas
visitados por los turistas de las diferentes regiones, el mismo cuenta con la sierras,

lagos, valles, rios, entre tantos otros atractivos.
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Viabilidad Comercial

El Mercado

Dentro de las principales variables econdmicas que se analizaran en el proyecto,
encontramos el mercado del producto al cual lo definimos como de competencia
perfecta, o cuasi-perfecta, ya que podemos encontrar una gran cantidad de oferentes y
de demandantes, por lo que ninguno de ellos posee un poder suficiente como para lograr

influir en los precios del mercado individualmente, de manera significativa.

Si bien las opciones de alojamiento se diferencian unas de la otras, por lo que no
se lo podria considerar un mercado de competencia perfecta puro, pero como dijimos en
el parrafo anterior no existe ningun agente interviniente que pueda manipular los

precios.

Ademas del mercado del producto, encontramos en un proyecto diferentes sub-

mercados. El mercado proveedor, competidor, distribuidor y consumidor.

Mercado competidor

En la ciudad de Santa Rosa de Calamuchita, existen actualmente alrededor de
295 establecimientos que prestan servicios de alojamiento (Indicadores Santa Rosa, p.
186). Dentro de los cuales podemos encontrar: hoteles, hospedajes, posadas,
residencias, hosterias, complejos de cabafias, cabafias, apart cabafias, departamentos,

casas en alquiler y camping.

Se agruparan los diferentes tipos de alojamientos nombrados anteriormente, a fin
de visualizar la oferta existente por categorias, y poder determinar asi la participacion

que posee cada una de ellas en el mercado.

Rodrigo Eduardo Pellicer pag. 50



Universidad Empresarial Siglo 21

Categorias y nimero de establecimientos:

e Hoteles y Posadas, 46 (contendrdn ademas de estos, a residencias,
hosterias, hospedajes, aparte-hoteles y hostales)

e Cabarfas, 112 (en las cuales se incluiran ademas, tanto los complejos,
como los apart-cabafias)

e Departamentos, 41

e Casas, 81 (esto incluye las casas no habilitadas, ya que las mismas alojan
turistas de igual forma que las demas, a pesar de su situacion irregular)

e Camping, 15

Ademéas de la cantidad de establecimientos por clase, es necesario, y se
considera mas importante adn, la cantidad de plazas disponibles por categoria. Dicha
informacidn se expondréa en el gréfico 2.1, la pertinencia de la misma radica en que las
plazas son la cuantificacion efectiva de la oferta de alojamiento disponible, y para el
caso del proyecto, la competencia global existente, incluyéndose en esta, tanto la directa

como los productos sustitutos. (Indicadores Santa Rosa, p. 184)

Gréfico 2.1 Cantidad de plazas por Categoria 2010

Hoteles y Cabafias Departamentos Casas Camping
Posadas

Fuente: Elaboracion Propia
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Como se muestra en el grafico anterior, la cantidad de plazas no tiene siempre
una relacion directa con la cantidad de establecimientos, ya que como podemos
observar, solo existen 15 campings pero a pesar de esto, es la categoria que mayor
capacidad de alojamiento posee. Esto se puede visualizar con facilidad en el grafico 2.2,
ya que el mismo muestra en porcentajes la participacion que tiene cada categoria en la

oferta total del mercado. (Indicadores Santa Rosa p. 185)

Gréfico 2.2 Participacion de mercado por Categoria 2010

45% -
40% -

35% -

30% -
@ Hoteles y Posadas

25% 1 @ Cabafias

20% - @ Departamentos

15% - ‘ @ Casas

10% A @ @ Camping
)
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Fuente: Elaboracion Propia

Hay que tener en cuenta que si bien en el grafico se muestra que la mayor
cantidad de plazas las poseen los campings, es cierto que no estan dirigidos al mismo
segmento de mercado que los demas alojamientos. Queriendo decir con esto que si bien
son una competencia del sector, no son competencia directa, principalmente por su

costo, ademas de las caracteristicas especificas que poseen.

Cabe aclarar que el analisis de la competencia se esta llevando a cabo mediante
el agrupamiento por categorias, ya que como se expuso anteriormente, el nimero de

oferentes de alojamiento es muy extenso y al tratarse de un mercado que se aproxima al

Rodrigo Eduardo Pellicer pag. 52



Universidad Empresarial Siglo 21

de competencia perfecta, no hay competidores que se diferencien de manera
significativa, por su tamafo o servicio prestado, y en caso de existir alguno, posee una

capacidad instalada limitada, que restringe su oferta.

En lo que se refiere a los competidores directos, desglosaremos la categoria

cabafas en tres a modo de tener datos mas especificos. (Indicadores Santa Rosa, p. 184

y p. 186)

e En cuanto a Apart-Cabafias encontramos un numero de 47
establecimientos con un total de 1343 plazas.

e EIl nimero de Cabafias propiamente dichas es de 46 unidades, contando
con 685 plazas.

e Por ultimo Santa Rosa cuenta con 19 complejos de cabafias, con una

capacidad para 1248 personas.

Se realizard una breve descripcion de las tres variantes de cabafias que se
presentaron anteriormente para una mejor comprension de las mismas. Cabe aclarar que
dicha diferenciacion no fue proporcionada por de la Secretaria de Turismo de Santa
Rosa, ya que la misma no poseen una caracterizacion especifica de cada una, si no que
se rige por la autodenominacion de cada establecimiento. Por lo que las definiciones que
se encuentran a continuacion son extraidas de entrevistas a duefios de complejos, asi

como también a inmobiliarias de la zona.

Apart-Cabafias: el acronimo apart, deriva de la palabra apartamente y al igual
que cuando es utilizada para hoteles, se caracteriza por disponer de las instalaciones
adecuadas para la conservacion, elaboracion y consumo de alimentos dentro de cada
unidad de alojamiento. Si bien la mayoria de las cabafias cuentan con los elementos

necesarios para comer O cocinar, se supone ¢ los mismos son para ocasiones
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excepcionales, no asi en el apart, el cual se encuentra mucho mas preparado para estos

fines.

Cabafas: son generalmente unidades aisladas de alojamiento, y no poseen

Sservicios comunes.

Complejo de Cabafias: en este caso se hace referencia a un conjunto de cabafias
situadas generalmente en un mismo predio, con ciertos servicios comunes (pileta,
juegos, desayunador o club house, canchas para realizar deportes, entre otras) y que
generalmente poseen un minimo de 8 plazas distribuidos en al menos 4 unidades

locativas.

Mercado distribuidor
Atendiendo al hecho de que el proyecto plantea la prestacion de un servicio y no
la venta de un bien, el mercado distribuidor no reviste demasiada complejidad, no por

eso se lo dejara fuera de andlisis.

La manera en que se hara llegar el servicio de alojamiento al cliente, sera a
través de las diferentes inmobiliarias y agencias de turismo ubicadas en la ciudad de
Santa Rosa. La misma cuenta con un total de 10 establecimientos inmobiliarios y 4

agencias de turismo.

Mercado proveedor
En cuanto a los bienes y servicios que se consideran necesarios para el
funcionamiento cotidiano del proyecto, se optara por delegar el manejo de los mismos

en la mayor medida posible.
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Las inmobiliarias de Santa Rosa de Calamuchita trabajan con una modalidad de
administracion de complejos 0 nucleos de cabafas, el cual consiste en el cobro de un

10% del precio de alquiler de las unidades. Dicha administracion incluye:

Limpieza y mantenimiento de los espacios verdes comunes.

e Limpieza y mantenimiento de las unidades de alojamiento

e Contacto, recepcion del cliente y cobro del alquiler.

e Atencion y solucion de problemas al cliente, antes y durante la estadia.

e Pago de impuestos y servicios de las cabafias.

Las inmobiliarias adoptan esta modalidad ya que en su mayoria los inversores o
duefios de los complejos, no residen en Santa Rosa, por lo que de otra manera a los

propietarios les seria inviable la administracion de los mismos.

Cabe aclarar que el 10% que cobra la inmobiliaria es por el servicio de captacion
de clientes, asi como también por la administracion de los complejos, lo que incluye,
conseguir quien realice los items detallados anteriormente pero el pago del mismo corre

por cuenta del propietario.

Mercado Consumidor
En el mercado consumidor analizaremos los potenciales clientes del proyecto a
fin de definir posteriormente una estrategia comercial que maximice los beneficios del

mismo.

De la misma manera que cuando analizamos el mercado competidor, en esta
secciéon lo haremos de manera global, recurriendo a técnicas de segmentacion, para
identificar caracteristicas de los consumidores actuales a fin de adecuar el producto a los

requerimientos de los mismos.
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Procedencia: comenzaremos por determinar el lugar de donde proceden los
visitantes de Santa Rosa de Calamuchita. Para esto tomaremos los datos comparativos

de los afios 2008 y 2009, recabados por el centro de informacién turistica del lugar.

Grafico 2.3 Procedencia de Visitantes

Procedencia de Visitantes Procedencia de Visitantes
2008 2009
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Pais
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Fuente: Adaptacion Indicadores Santa Rosa.

Como se puede observar en el grafico 2.3, las zonas que contribuyen de manera
mas significativa al turismo de Santa Rosa, son en primer lugar Buenos Aires, seguido
por Cordoba, Santa Fe y Cuyo, sumando entre estas cuatro provincias un 90% y un 85%
respectivamente para los afios 2008 y 2009. Lo que nos indica que se debe centrar tanto
la atencion como la energia en estas provincias principalmente, tanto en lo referente a

analisis como a promocion y publicidad.

Medios de Movilidad: analizaremos de qué manera llegan los turistas a Santa

Rosa de Calamuchita, y por ende, cual es su medio de movilidad en el valle.

En el grafico 2.4, se expone la informacion de los Gltimos 3 afios, con datos
recabados por la agencia de informacion turistica del lugar. Como se puede observar, la
gran mayoria de los turistas convergen en automavil, en todos los casos més de un 70%

lo hacen a través de este medio.
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Grafico 2.4 Medios de movilidad
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Fuente: Indicadores Santa Rosa, p. 148

Esta informacion se torna relevante para la definicion tanto de la ubicacion del
proyecto (cuestion que se analizard con mas detalle en la viabilidad técnica), ya que
teniendo en cuenta que la gran mayoria posee automovil, no es imperante que el
proyecto se ubique en el casco céntrico, y por otro lado afecta a la infraestructura, ya

que se debera contar con un lugar destinado al resguardo de los vehiculos.

Preferencia de alojamiento: se expondran las preferencias de los turistas en
cuanto a las diferentes tipologias de alojamientos disponibles. Esto se realizara en base a
encuestas realizadas por la agencia de turismo, en donde se les consulté a los visitantes,

donde escogieron hospedarse.

Tabla 2.1 Preferencia de alojamiento

Tipo de

Alojamiento 2008 2009
Hotel 20% 18% 21%
Cabaria 32% 35% 32%
Casa 13% 11% 14%
Transito 8% 10% 9%
Departamento 8% 8% 13%
Camping 19% 18% 11%

Fuente: Adaptacion, Indicadores Santa Rosa, p. 149
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Como podemos observar en la tabla 2.1, durante los Gltimos tres afios los turistas
prefirieron en un mayor porcentaje hospedarse en cabafias, lo cual denota una

preferencia marcada hacia esta tipologia de alojamiento.

Segmentacion por edades: se considera necesario conocer de qué edades son los
turistas que recibe Santa Rosa de Calamuchita, ya que no es lo mismo un turismo

sesgado a los jubilados que a los jovenes de 18 afios.

Grafico 2.5 Segmentacion por edades

Segmentacion por Edades
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Fuente: Indicadores Santa Rosa p. 150

Como se puede apreciar en el grafico, las edades que predominan entre los
turistas, van de 26 a 49 afos, concentrandose en este rango aproximadamente un 50%
del total, por otro lado tenemos una porcion importante de nifios de entre 0 a 10 afios (a
pesar de haber disminuido este en el Gltimo afio), esto se debe muchas veces a que los
padres en esta edad deben llevar a sus hijos indefectiblemente. También encontramos un

turismo de jovenes de entre 16 y 25 afios, el cual presenta caracteristicas diferentes.

Con lo expuesto anteriormente, podemos decir que existen dos grandes grupos

de turistas, bastante diferenciados, uno que va desde los 26 a los 49 afios, los cuales
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traen como consecuencia a los nifios de entre 0 y 10 afios, que buscan principalmente,
esparcimiento, una cierta tranquilidad y seguridad para sus hijos y que los mismos se
mantengan entretenidos. Por otro lado encontramos el grupo de jovenes adolescentes de
entre 16 a 25, los cuales buscan otro tipo de diversion, como salidas nocturnas, bares,
entre otros. Obviamente las preferencias de alojamiento de cada uno de estos grupos no
son los mismos, el primero busca una cierta comodidad para su familia, y el segundo

busca precio sin importar demasiado la comodidad.

Preferencia de esparcimiento: saber cuales son las preferencias de los turistas
para ocupar su tiempo libre es importante ya que podrd influir en la ubicacion e

infraestructura del proyecto.

Gréfico 2.6 Preferencia de Esparcimiento
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Fuente: Indicadores Santa Rosa, p.151

Como se puede observar en el grafico 2.6 las preferencias de los turistas se
inclinan principalmente a pasar tiempo en la playa (38% en el Gltimo afio), lo cual

sugiere que el proyecto se ubique cercano al rio para facilitar el acceso al mismo, por
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otro lado se observa un alto porcentaje en la eleccion de excursiones, por lo que seria

propicio brindar informacion a los turistas sobre las diferentes opciones disponibles.

Modelo de las 5 Fuerzas

Rivalidad entre compafiias que compiten en la misma industria: se podria decir

que existe una alta presion competitiva en este aspecto, ya que como se expreso
anteriormente, existe una gran cantidad de competidores, tanto directos como indirectos,
lo que normalmente tiene como consecuencia, una mayor probabilidad de estrategias
competitivas creativas. Al tratarse de un mercado en el que no existe una participacion
desproporcionada por ningin agente, trae como consecuencia que continuamente se

estén disputando porciones del mercado por los diferentes oferentes.

Otra cuestion que refuerza el hecho de la alta presion competitiva del sector, es
la facilidad y bajo costo que tienen los consumidores de cambiar de marca (en este caso
especifico de alojamiento), ya que al ser un servicio, al término del mismo pueden optar

por otro sin ningun costo extra, y con una facilidad notable.

Ingreso potencial de nuevos competidores: no resulta demasiado dificil el

ingreso de nuevos competidores al sector, ya que por ejemplo, el “know how” es
relativamente facil de adquirir, y no presenta mayores complicaciones, lo que trae como

consecuencia una menor incidencia de costos asociada a la curva de aprendizaje.

No existe una preferencia notoria por una marca determinada, ya que ni si quiera
estd presente alguna de reconocimiento nacional o provincial como podria ser alguna
cadena de hoteles. Existen algunos complejos, los cuales poseen algun tipo de
reconocimiento por la gente que frecuenta el lugar, pero no por los visitantes nuevos, y

de todas maneras como se vio anteriormente, dichos lugares poseen una capacidad
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instalada, la cual determina en ultima medida la cantidad de personas que se alojaran en

ese lugar.

Los proveedores y los canales de distribucion, son de facil acceso, lo que
refuerza el hecho de que las barreas de entrada son relativamente bajas. Lo Unico
que se podria tomar como un impedimento es, la necesidad de inversion en

infraestructura y recursos, ya que esta se encuentra en un nivel medio-alto.

Presiones competitivas de productos sustitutos: los productos sustitutos

existentes, se los nombré en el analisis del sub-mercado competidor, y como vimos son
los hoteles, los campings, las casas y los departamentos, si bien son de facil acceso a
los consumidores, porque estan al alcance de los mismos y no tienen costo de cambio,
poseen caracteristicas sustancialmente diferentes. Los hoteles son generalmente mas
caros cuando se trata de familias de méas de cuatro personas, y ademas hay que tener en
cuenta que en los mismos no existe la posibilidad de cocinarse ninguna de las comidas
del dia, lo que implica un mayor gasto en este sentido. Dicho problema se soluciona

cuando se trata de un apart-hotel el cual generalmente es méas caro aun.

Los departamentos y las casas, si bien pueden tener caracteristicas similares a las
cabafias por lo general, estos se ubican en el centro de la ciudad, cuestion no muy
apreciada por los turistas, si tenemos en cuenta que el esparcimiento por excelencia es

pasar tiempo en el rio, y que las mejores playas se sitian en zonas mas alejadas.

Los campings tienen caracteristicas totalmente diferentes a los alojamientos
nombrados anteriormente, ya que si bien poseen un precio muy por debajo de los

demas, tienen ciertos condicionamientos que hace que se dirija a un publico especifico.

Este analisis nos lleva a la conclusion de que el tipo de turistas que elije Santa

Rosa de Calamuchita, prefiere en su mayoria alojarse en cabafias, esto lo confirma a su
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vez la informacién relevada por la agencia de turismo del lugar la cual se presenta en la
tabla 2.1 expuesta anteriormente, por lo que no se observa una alta presion de los

productos sustitutos.

Poder de negociacion de los proveedores: al no existir insumos estratégicos

necesarios para la prestacion del servicio, los proveedores no tienen influencia o
poder de negociacién. Como se expuso anteriormente se pretende tercerizar el
abastecimiento de los insumos necesarios (los cuales son minimos) asi como de los

servicios a la inmobiliaria que se encargue de la administracion del proyecto.

Poder de negociacion de los consumidores: se considera que este poder es

relativamente bajo porque la cantidad de consumidores es alta y ya que los mismos no
ejercen un apalancamiento en las negociaciones en lo que concierne a precio o calidad,
obviamente que no se esta ante un producto de primera necesidad ni ante una prestacién
monopolica por lo que no se podra abusar de este bajo poder de negociacion por parte
de los clientes. Por otro lado hay que tener en cuenta como se dijo anteriormente que los
costos de cambiar de marca, son muy bajos o nulos, asi como también el hecho de que
la mayoria de los turistas, poseen una gran cantidad de informacion para tomar

decisiones.

Estrategia Comercial

Esta seccion sera definida de acuerdo a cuatro decisiones que se consideran

fundamentales.

Producto: el lugar llevara el nombre de “Aires de Santa Ménica” este consistira
en la prestacion de un servicio de alojamiento en cabafas pre-fabricadas, que iran desde

25m? a 52m? cubiertos dependiendo si se trate de una unidad para 4, 6 u 8 personas.
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Dichas unidades constaran de un bafio, un living comedor y una cocina, en todos los
casos, y dependiendo de, si se trate de una cabafia para 4 0 méas personas contara con

una, dos o tres habitaciones respectivamente.

El lugar contard con un garaje para guardar los vehiculos de los huéspedes, uno
por cabafia, al igual que los asadores, ademas juegos para chicos atendiendo, al hecho
de que cuando se segmento a los clientes se observo que entre un 12% y un 17% de los

mismos son nifios que van desde 0 a 10 afos (grafico 2.5).

Las cabafias se encontraran totalmente equipadas con cocina, heladera con
freezer, televisor color, con tv por cable, bajilla completa, entre otros. Ademas contaran

con servicio de internet wi-fi de forma gratuita.

Los servicios que se prestaran con recargo en caso de ser solicitados por el

cliente son el de limpieza, y ropa blanca.

Aires de Santa Ménica esta destinado a familias y parejas jovenes que busquen
disfrutar de una experiencia de alojamiento confortable a un precio justo, no siendo la
intencion del lugar que los huéspedes pasen la mayor parte de sus vacaciones en el
complejo, por el contrario, fomenta el recorrido de la zona, la realizacion de excursiones
y la vida de playa (siendo los mismos las preferencias de esparcimiento mas elegidas

por los turistas).

Precio: Aires de Santa Monica, brindara un servicio de alojamiento a un precio
por debajo de sus competidores directos. Esto se llevara a cabo por el hecho de que las
personas en nuestro pais hoy en dia tienen ciertos prejuicios acerca de las
construcciones pre-fabricadas, lo cual no encuentra fundamento en los hechos, ya que
como se sabe en gran parte del mundo este tipo de construcciones conforman el 90% del

total de edificaciones (sin tener en cuenta, las edificaciones en altura).
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Por este hecho se tomara como referencia el precio de la competencia para fijar
el propio, obviamente teniendo consideracion de que se cubran los costos tanto fijos

como variables, y se obtenga un rédito determinado para el negocio.

Los precios varian de acuerdo a la época del afio, y si son cabafas para 4, 6 u 8
personas. Segun la agencia de turismo de Santa Rosa a principios de 2011 el gasto
diario promedio en alojamiento en Enero y Febrero es de $94, 60 por persona,

representando asi entre el 34% y el 35% del gasto total diario.

Tabla 2.2 Precios de Aires de Santa Ménica

Cantidad de Temporada Temporada Temporada

Personas Alta Media Baja
4 Personas $320 $290 $160
6 Personas $480 $430 $240
8 Personas $590 $500 $295

Fuente: Elaboracion Propia

En la tabla 2.2, se presentan los precios estimados para las distintas tipologias de
cabafias como para las diferentes épocas del afio (temporada 2012). Se aclara que
temporada alta se toma como, Diciembre, Enero, Febrero, Marzo, Semana Santa y la
Fiesta de la Cerveza en Octubre, asi mismo se considera temporada media a las
Vacaciones de Invierno y fines de semana largo, los dias restantes se toman como
temporada baja y se determinard un precio acorde cuando se realice un analisis

adecuado de los costos a fin de presentar promociones atractivas a los turistas.

Los precios expuestos anteriormente, son aproximados y se elaboraron en base a
los precios de la competencia, ubicando a Aires de Santa Ménica un 20% por debajo del
promedio de la competencia, y un 30% por debajo del gasto medio en alojamiento

expuesto por la agencia de turismo del lugar. Cabe aclarar que los precios aqui
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planteados a pesar de utilizar como base la informacion de los indicadores de la
Secretaria de Turismo de Santa Rosa, se aplico un aumento al gasto diario en

alojamiento del 20%, ya que el mismo es el esperado para el afio 2012.

Para la proyeccién de los precios de 2012 en adelante se recurrira a un ajuste
anual del 19%, ya que la misma es la estimada para el sector de acuerdo a la
informacién obtenida a partir de entrevistas con los duefios de establecimientos de

alojamientos, asi como también con la Secretaria de Turismo de Santa Rosa.

Dicho aumento en los precios puede ser llevado a cabo, ya que la demanda no
es afectada por dicha suba y por otro lado, el aumento general de los precios esta en

niveles muy similares.

Promocion: las acciones de marketing y publicidad seran realizadas de la
manera mas racional posible, a fin de obtener los mejores resultados con una utilizacion
eficiente de los recursos. Para esto utilizaremos los datos proporcionados por la agencia
de turismo del lugar, los cuales se exponen en el grafico 2.7, el cual muestra de qué

manera tomaron conocimiento los turistas acerca de Santa Rosa de Calamuchita.

Grafico 2.7 Efectividad de medios de difusiéon
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Fuente: Adaptacion Indicadores Santa Rosa, p. 153
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Como se puede observar en el grafico, un 66% del total de turistas, que visita el
lugar es por recomendacion de familiares y amigos, por lo cual se debera prestar un
buen servicio a fin de ser recomendado. Ademas de esto, se observa que Internet, tiene
la segunda participacion mas importante, seguido por las promociones que se realizaran
principalmente en paginas de lo que se conoce como compra colectiva, algunos
ejemplos de estas son: http://ar.letsbonus.com/cordoba y http://www.groupon.com.ar,
entre otras, las mismas se utilizaran principalmente para aumentar la demanda en épocas

de temporada baja 0 media. Los precios para estos casos se definiran posteriormente.

En cuanto a la publicidad a través de internet, se realizard de dos maneras, la
primera sera con la participacion “Aires de Santa Monica” en la pagina oficial de Santa
Rosa de Calamuchita (www.starosacalamuchita.com.ar), lo cual tiene el siguiente costo

asociado.

Tabla 2.3 Costo de pagina oficial de Santa Rosa de Calamuchita

Concepto ‘ Unidad Tiempo Costo

Direccion y teléfono | Afio $150
Pagina web propia | Afo $150
Publicidad rotativa | Mes $50

Costo Total Anual $900

Fuente: Elaboracion Propia

Los costos que se encuentran en la tabla 2.3, estan vigentes desde fines del afio
pasado, a pesar de esto, en Octubre del mismo afio asumié un nuevo director de turismo,
Juan Pablo Costa, el cual decidid, dejar sin efectos el tarifario expuesto, para pasar a
brindar el servicio de modo gratuito. No obstante se enuncian dichos costos en la tabla

2.3, ya que no se tiene certeza del tiempo que durara esta decision.
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Por otro lado se realizara una pagina web, para el proyecto, la cual incluira entre
otras cosas; informacién sobre tarifas, ubicacién, promociones, contacto; fotografias,

etc.

El costo de desarrollo de la misma es aproximadamente de entre $800 y $1000,
ademas de esto hay que tener en cuenta que el tener la pagina en linea tiene un costo

estimado de $40 anuales.

Tomando en cuenta los datos expuestos en el grafico 2.7, no se llevaran a cabo
otros esfuerzos de promocion y publicidad ademas de los citados anteriormente, ya que

no se considera que puedan tener un impacto relevante.

Distribucién: no se ahondara mucho mas en la forma en que se distribuira el
servicio, de lo que se expuso en el sub-mercado distribuidor, ya que este se llevara a
cabo a través de la inmobiliaria que se escoja, abonando por dicho servicio un 10% del

precio total cobrado.

Demanda

La estimacion de la demanda para el proyecto, constituye una de las tareas, mas
dificiles de realizar y uno de los parametros que influiran de manera mas significativa
en el flujo de caja proyectado. Se procurara llevar a cabo dicha estimacion lo mas

aproximado a la realidad posible a partir de los datos con que se cuenta.

En primer lugar clasificaremos a la demanda dentro de lo que se conoce como
demanda estacional, la cual es muy comln en proyectos turisticos. A este fin

segmentaremos la demanda anual en seis épocas:

e Diciembre-Marzo que incluye la Gltima semana de Diciembre y las 2 primeras

semanas de Marzo con un total de 21 dias
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e Enero-Febrero el cual abarca los dos meses completos, con un total de 59 dias.

e Semana Santa con un promedio de 3 a 5 dias.

e Octubre cuando se realiza la fiesta de la cerveza en Villa General Belgrano,
con un promedio de 5 a 7 dias de alojamiento

e Invierno se lleva a cabo en el mes de julio con un promedio de 14 dias. Si bien
las vacaciones de invierno son en diferentes semanas de acuerdo a la region del
pais que se tome, se considera que la misma dura 14 dias en total ya que para
esta fecha la demanda de alojamiento es durante todos los fines de semana de
julio, lo que totaliza aproximadamente esta cantidad de dias.

e Temporada baja, la misma cuenta con 60 dias aproximadamente.

Se analizara cada uno de estos segmentos de la demanda procurando estimar a
futuro el porcentaje de ocupaciéon para cada uno de ellos en base a la informacion
disponible, aclarando cuales seran los datos con los que se trabaja y cudles seran las

suposiciones que se hagan.

Enero-Febrero: es una de las épocas en que la zona recibe mayor cantidad de
turistas y esta una de las razones por las que se tiene mayor informacion sobre el
porcentaje de ocupacion. En la tabla 2.4 se muestran los porcentajes de ocupacion de

cabafias del mes de Enero.

Tabla 2.4 Ocupacion de Cabafias en el mes de Enero.

2008 2009 2010 2011

Porcentaje de

. 98,16% 95,70% 91,00% | 98,77%
Ocupacion

Fuente: Indicadores Santa Rosa, p. 177 y p. 200, promedio ponderado de las subdivisiones de cabafias.

Como se puede observar en la tabla 2.4, los porcentajes de ocupacion a partir del

afio 2008 cayeron hasta el afio 2011 donde volvio a subir significativamente, esto se
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debe a diferentes situacion del pais, y a que es normal que los porcentajes no se
mantengan totalmente constantes, podemos apreciar que la variacion mas significativa
es de un 7,77%, a modo de estimacion, se tomara como porcentaje “constante” de
ocupacion para el mes de Enero un promedio de estos ultimos 4 afios, lo cual nos da
como resultado un 95,91%b, ya que resultaria imposible determinar un porcentaje exacto

para cada afio con la informacion disponible.

Del mes de Febrero se tienen ain menor cantidad de datos, lo Unico conocido
con certeza (Indicadores Santa Rosa, p. 201) es la ocupacién de Febrero en 2011, de
todas maneras, de acuerdo a entrevistas realizadas a inmobiliarias, a alojamientos de
cabarfias asi como a personas de la agencia de turismo del lugar, podemos inferir que en
este mes, la ocupacion es en promedio ente un 2% y un 4% menos que en Enero, por lo
que se tomara un promedio de dichos porcentajes (3%) y basandonos en la ocupacion de

Enero para cada afio se estimaran los datos de Febrero de dichos afios.

Tabla 2.5 Ocupacién de Cabafias en el mes de Febrero

T 2008 2009 2010 2011
Porcentaje de | oc ) aoy 92.70% | 88,00% | 95,40%
Ocupacion

Fuente: Indicadores Santa Rosa, p. 201. Desde 2008 a 2010 estimacion.

Se resalta el afio 2011, ya que es el Unico dato que no se estimo, si no que se
tiene certeza del mismo. De la misma manera que para el mes de Enero, se tomara un
promedio de los afios expuestos en la Tabla 2.5 para la estimacion futura, el cual sera de

93,19%.

Diciembre-Marzo: es la época de la que no se tiene ningun dato proporcionado
por la Agencia de Turismo de Santa Rosa, por lo que se realizaran estimaciones en base

al porcentaje de ocupacién de Enero. De acuerdo a las entrevistas realizadas, se
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determind que en el periodo Diciembre-Marzo el porcentaje de ocupacion es
aproximadamente de entre un 9% y un 13% menos que en el mes de Enero. Por lo que
se estima una ocupacion promedio de un 84,91% para este periodo, cabe aclarar que no
hace falta desarrollar una tabla para esta estimacion ya que al no tenerse ningun dato
certero, el porcentaje sera igual al promedio de Enero menos un 11% (lo cual

corresponde a su vez a un promedio entre el 9% y el 13%).

Semana Santa: es una de las épocas del afio que se comporta mas estable a lo
largo del tiempo en lo que respecta a porcentaje de ocupacion. Si bien como sucedio
anteriormente no se encuentran disponibles todos los datos que se necesitarian para
hacer una estimacion mas certera, se trabajard con los disponibles. En este caso se
tienen datos de la ocupacién de Semana Santa del afio 2007, 2008 y 2010, los cuales
mostraron un porcentaje de ocupacién total, del 93%, 90% y 93% respectivamente
(Indicadores Santa Rosa, p. 176). A pesar de apreciarse un bajo grado de variacién, que
con un rapido promedio nos arrojaria una cifra del 92%, hay que tener en cuenta que los
porcentajes expuestos son de ocupacién total, y no de la tipologia cabafas
especificamente, a su vez sabemos por la tabla 2.1 que existe mayor preferencia por los
turistas por alojarse en cabafias, comparativamente con las demas tipologias. En la tabla
2.6, se realiza un anélisis en base a datos ciertos, de la diferencia entre el total de
ocupacion de Santa Rosa, y la ocupacion de cabafias propiamente dichas, para esto se
utilizaran datos del mes de Enero y Febrero, solo en la medida que hayan sido

proporcionados por la Agencia de Turismo.
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Tabla 2.6 Diferencia de ocupacion

Ocupacién Cabafias Ocupacion Total Diferencia

Enero 2008 | 98,16% 92,00% 6,16%
Enero 2009 | 95,70% 84,00% 11,70%
Enero 2010 | 91,00% 82,00% 9,00%
Enero 2011 | 98,77% 93,90% 4,87%
Febrero 2011 | 95,40% 91,84% 3,56%

Fuente: Indicadores Santa Rosa, p. 176, 177, 200 y 201

Como se observa en la Tabla 2.6, la ocupacion de cabafias es mucho mas estable
que la ocupacion total, ya que cuando esta Ultima es baja, el porcentaje en cabarfias es
relativamente alto, y cuando el total es alto, el de cabafias se comporta de la misma
manera. De lo dicho anteriormente se desprende el hecho de que cuanto mas bajo es el
porcentaje de ocupacion total en Santa Rosa, mayor es la diferencia de este con el de

cabafias, ya que como dijimos este Gltimo es mucho méas constante.

De acuerdo a lo que se observa en la tabla, se podria trabajar con un porcentaje
de diferencia “promedio” entre la ocupacion total y la de cabanas, el cual nos daria
como resultado un 7,06% que deberiamos adicionar a la ocupacion total. De todas
maneras se trabajara de forma mas desagregada, ya que asi se considera mas
representativo. Teniendo en cuenta esto, dividiremos el analisis en dos, por un lado
cuando el porcentaje de ocupacion total es menor al 90%, y cuando es mayor al 90%,
teniendo en cuenta esto los promedios que se adicionaran son: 10,35% Yy de 4,87%

respectivamente.

Retomando el periodo de analisis, como se expuso anteriormente, el promedio
de ocupacion total fue de un 92%, si a esto le adicionamos los 4,87%, estaremos en

presencia de una aproximacion mas exacta de lo que pudo ser la ocupacion promedio en
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Semana Santa, por lo que se estima para el futuro una demanda de 96,87% para esta

época.

Octubre: este mes alberga la famosa fiesta nacional de la cerveza, que se lleva a
cabo en Villa General Belgrano, localidad muy cercana a Santa Rosa de Calamuchita
(aproximadamente 11 km.) por que presenta uno de los indices de ocupacion mas altos
del afio, a pesar que no se posee mucha informacion, solo la del afio 2010, con un total
ocupado del 97% (Indicadores Santa Rosa, p. 176), y reforzando dicho dato con
entrevistas, las cuales indican que hasta en los peores afios esta fecha es especialmente
apreciada por los turistas, cuestion que conlleva a una ocupacion casi del total de las
plazas existentes. En caso de seguir con el razonamiento de Semana Santa, se concluiria
que en el mes de Octubre la demanda de “cabafias” podria estar insatisfecha o al menos
presentarse una situacién muy cercana al 100% de ocupacion, a este fin se tomara en
este mes una ocupacion estimada para cabafias del 99%, teniendo en cuenta que si al
97% total se le adiciona un 4,87%, a fin de obtener la demanda de cabafias Unicamente,
se superaria la capacidad instalada, y atendiendo al mismo razonamiento que se hizo en
cuanto a que, mientras mayor es el porcentaje de ocupacién general o total, menor es la

diferencia con la de cabafias, se adopto este nivel de ocupacion.

Invierno: dentro de la segmentacién que se hizo de la demanda, este es el
intervalo en que se observa una menor cantidad de turistas en la zona, si bien Santa
Rosa de Calamuhita presenta atractivos para los meses frios, el turismo disminuye en
esta época. Los datos con que se cuenta para esta fecha, son escasos y globales, por lo
que la informacion (como se hizo en otros casos), fue complementada con entrevistas y
estimaciones. Se sabe que en 2007 y 2008 la ocupacion total fue del 31% y del 36%
respectivamente, pero como se mostro anteriormente, la ocupacion de cabafias tiende a

mantenerse mas constante que los demas tipos de alojamientos, cuestién por la cual
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crece la diferencia entre el total de ocupacion y el de cabafias mientras mas chico es el

de el porcentaje total.

En su mayoria las entrevistas coinciden en que la ocupacion para el invierno en
lo que respecta a cabarias, es por lo general de entre el 50% Yy el 70%, lo cual acompafna
al razonamiento planteado anteriormente y al hecho de que en su mayoria los turistas
prefieren cabafias a otros tipos de alojamiento. En base a esto se tomard una ocupacion

promedio para el proyecto en invierno del 60%.

Temporada baja: la misma se compone de los fines de semana restantes del afio,
con esto se toman en consideracion los que no encajen dentro de la segmentacion
anterior de la demanda. Principalmente se trata de los meses de abril, mayo, agosto,
septiembre, noviembre y parte de los meses incluidos en las temporadas mas altas,

como parte de junio y julio, de octubre, entre otros.

Si bien no existen registros por parte de la Secretaria de Turismo de Santa Rosa,
en cuanto a la demanda en estas fechas, de acuerdo a las entrevistas realizadas tanto a
personal de la secretaria como duefios de servicios de alojamiento, se estima que la
ocupacion oscila entre un 35% y un 45%, por lo que se tomara para el célculo de los

ingresos una demanda promedio para el proyecto de un 40%.

Metodologia de calculo de la demanda: para poder posteriormente incluir el
analisis previo en el flujo de caja del proyecto, una vez determinada la segmentacion de
la demanda y la cantidad de dias que le corresponden a cada periodo, se multiplicara el
porcentaje de ocupacion por la capacidad instalada del proyecto (cuestion a definir en la
viabilidad técnica) de manera de sacar la ocupacion diaria, esta se la multiplicara por el

precio y por los dias de cada temporada.
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Viabilidad Técnica

Localizacién

Comenzaremos por realizar un analisis de la localizacion del proyecto, tanto en

una dimensién marco como micro.

Macro-localizacion: Dentro de ella realizaremos una breve descripcion del Valle
de Calamuchita, sus atractivos turisticos y condiciones generales, luego se hara
referencia a Santa Rosa de Calamuchita, como lugar mas especifico hasta llegar a la

localizacion puntual que se pretende para el proyecto.

El Valle Azul de los Grandes Lagos, como también se lo conoce, esta ubicado al
sur-oeste de la ciudad de Cdérdoba, como lo muestra la figura 2.1. Por su extensién
representa el 2,81% del territorio provincial y posee el 16,10% del total de la poblacion
de la misma (Censo Provincial, 2008). Otra cuestion importante es que, es la segunda

region cordobesa en captacion de turistas.

Figura 2.1 Ubicacion Valle de Calamuchita

Fuente: http://www.lawebdelvalle.com.ar/conozca_calamuchita.htm
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El Valle, conjuga rios y lagos que pasan por entre las Cierras Chicas al este y las
Cierras Grandes al oeste, donde se encuentra en cerro Champaqui con casi 2900 metros

de altura, siendo el més alto de la provincia.

La region de Calamuchita cuenta con 7 lagos, convirtiéndose en una de las
cuecas hidricas mas importantes de la provincia. Los lugares mas destacados son: Santa

Rosa de Calamuchita, Villa General Belgrano, EI Durazno, La Cumbrecita, entre otros.

El proyecto se ubicara dentro del Valle, mas especificamente en Santa Rosa de
Calamuchita, siendo este el mayor municipio con el que cuenta el mismo. Se accede al
lugar desde la Capital de Cordoba por la Ruta Provincial N° 5, y esta se encuentra a una
distancia aproximada de 96 km, a su vez el lugar se encuentra a 735 km de la ciudad de
Buenos Aires y a 449 km de la ciudad de Santa Fe, en la figura 2.2 se pueden observar

las vias de acceso desde las diferentes zonas del pais.

Figura 2.2 Rutas de Acceso a Calamuchita
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.Fuente:http://www.embalse.net/index/seccion_embalse/como_llegar_rutas_de_acceso_embalse_calamuc

hita_cordoba_turismo.html
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Micro-localizacion: acotando lo que es la localizacion del proyecto se lo
pretendera ubicar al mismo en el lugar donde se lo pretende llevar a cabo y se

expondran algunas de las caracteristicas que se consideren significativas.

Si bien hasta el momento se vino haciendo referencia de que el proyecto se
ubicaria en Santa Rosa de Calamuchita, el mismo lo hard méas especificamente en la
comuna de Santa Monica, el cual es una especie de barrio sobre el que la municipalidad
de Santa Rosa tiene poder de policia pero no de tributacién, cabe aclarar que el ejido
municipal de Santa Rosa, se va extendiendo como normalmente sucede en los pueblos o
comunas en la cuales la densidad poblacional es baja, esto sucedié por ejemplo con
Santa Rosa del Rio, zona la cual se encontraba en la misma situacién que Santa Ménica,
que a pesar de estar a “pasos” de Santa Rosa y de ser tomado por los turistas y lugarefios
como un todo integrado, no estaba incluido en el ejido municipal hasta hace algunos

pocos afos.

Se utilizaron datos e indicadores de Santa Rosa de Calamuchita, ya que los
mismos muchas veces o0 mejor dicho en su mayoria incluyen a los turistas que se alojan
en Santa Monica. Esto sucede porque existe una gran dependencia de un lugar con otro,
por un lado los que se hospedan en Santa Monica, numero que crece afio a afio, ya que
estan aumentando las inversiones en esta zona, requieren de los servicios de Santa Rosa,
como ser, los restaurantes y el comercios en general, y a su vez Santa Monica, posee
mejores balnearios que Santa Rosa, entre los que se encuentran la Olla, Mate de Luna,

entre otros.

Se decide la ubicacion del proyecto en la comuna de Santa Monica,

principalmente por el hecho de que en Santa Rosa de Calamuchita, no se permite la
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construccion de viviendas pre-fabricadas, para explotacion comercial y hay que tener en

cuenta dicho condicionante.

Ademas de dicha razdn se considera a Santa Monica un lugar propicio para la
inversion ya que el mismo se esté valorizando y no se encuentra totalmente explotado,
por lo que se espera mayores diferencias de costo-beneficio en no mucho tiempo. A
continuacidn se expondran dos figuras, para mostrar la ubicacion que se pretende para el

proyecto.

Figura 2.3 Ubicacion General
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auente Santa Rosa de Calamuchita 4
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Image ©® 2011 GeoEye
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Fechas de iméagenes: Mar. 26, 2010 32°04'22.43"S 64°33'43.52" O elevacién 637 m Alt. ojo 4.52 km

Fuente: Google Earth

En la figura 2.3, se toma como punto de referencia, el puente que cruza el rio
Santa Rosa, el cual esta sefializado con en color azul para marcar el recorrido hasta el
terreno donde se ubicaria el proyecto, dicho recorrido es de 3,9 Km, y esta sefializado en
color rojo, al final de esta ruta se pueden apreciar dos marcas, una de color amarilla, la
cual muestra la ubicacién especifica de “Aires de Santa Moénica” y otra verde, que

marca “el monolito de Santa Monica”, el cual es un facil e identificable punto de
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referencia. Estas dos ultimas marcas se aprecian de mejor manera en la figura 2.4, que

se encuentra a continuacion.

Figura 2.4 Ubicacion Terreno del Proyecto.
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Image ® 2011 GeoEye
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Fechas de imagenes: Mar. 26, 2010 32°04'03.03" S 64°34'58.00" O elevacién 651 m Alt. ojo 879 m

Fuente: Google Earth

El rectdngulo presentado en blanco en la figura 2.4, representa la forma y
superficie aproximada del terreno donde se ubicaria el proyecto, el mismo cuenta con
una superficie aproximada de 1.000 m?, es de facil acceso por ruta pavimentada, cuenta
con los servicios de luz y agua corriente, no asi de gas natural, por lo que se debera

utilizar gas embazado, aspecto que se valorizara mas adelante.

El monolito que se identifica con la marca verde, sirve como referencia para los
turistas a la hora de ubicar el terreno, cuestion no menos importante. A su vez la ruta en
la que estéa ubicado el terreno es la que lleva hacia, el balneario la Olla y Mate de Luna
(dos de los méas concurridos por los turistas), por lo que Aires de Santa Monica quedaria
expuesto y a la vista ante el paso de un gran nimero de turistas, o que beneficia su

difusion.
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Ingenieria del Proyecto

En esta seccion se describiran los aspectos referentes a obras fisicas, como ser:
m? de cada una de las cabafias, perimetro del terreno, acceso, etc., con sus respectivos
costos, asi como también las instalaciones necesarias en el proyecto, como las camas,

heladeras, etc.

Obras Fisicas. Se comenzara por una descripcion del predio, para luego pasar a

la caracterizacion de las cabanas.

El predio cuenta con 980 m? (20 metros de frente por 49 metros de largo), el cual
sera cercado con alambre olimpico de 2 metros de altura, con postes de madera y base
de hormigdn, a fin de evitar eventuales robos. A su vez contara con un porton de entrada
de 4 metros de largo por 1,30 de alto (estilo tranquera), ademéas de una puerta para

ingreso peatonal, de medidas estandar.

La parquizacién contara con arboles y plantas varias distribuidas por todo el
lugar, se colocaran arbustos a lo largo del perimetro del terreno, para brindar mayor

privacidad a los huéspedes, ademas del efecto decorativo que proporcionan.

Dentro de los espacios comunes se dispondran algunos juegos de madera para

chicos, como hamacas, trapecios, entre otros.

En cuanto a las cabafas, realizaremos una descripcion de cada uno de los

tamafios con que contara el proyecto.

Cabafias de 25m?: las mismas cuentan con una habitacion de cémodas
dimensiones (3x3 metros), donde se ubicara una cama matrimonial. Ademas cuenta con
un living-comedor, con cocina integrada (de 2,70x4 metros) donde se colocard un sofé-

cama (para los casos donde se requiera mayor cantidad de plazas), un televisor con TV
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por cable, y una mesa con sillas. Hay que tener en cuenta que los 25m? con que cuenta
la cabafia, son reales, a estos hay que sumarle una galeria, de doble propésito, ya que se
utilizara como garaje y a su vez podra ser usada como quincho ya que en un extremo
contara con un asador. De esta manera se logra sumar a las comodidades de las cabafias
un espacio semi-privado, que brinda la posibilidad de realizar comidas al asador,
cuestion muy apreciada en nuestro pais. Las dimensiones de la galeria son de 3 metros

de ancho por el largo de cada cabafia, en este caso 4,80 metros. (Plano en Anexo 3)

Cabafia de 42m?: el proyecto contara con dos unidades de esta tipologia de
cabafias, las mismas cuentan con 2 habitaciones, una de 4x3 metros, en la cual se
colocara una cama matrimonial, y otra de 3 metros por 2,80, la que contard con dos
camas individuales. En principio, este tipo de cabafias contara con una capacidad para 4
personas, pero al igual que en la cabafia mas pequefia, se colocard un sofa-cama en el

living-comedor, a fin de aumentar la capacidad a 6 personas en caso de ser necesario.

Las demés caracteristicas guardan similitud con la cabafia de 25m? ya que
cuenta con un bafio de igual tamafio, pero con un living-comedor con cocina separada

de mayores dimensiones.

Al igual que todas las cabafias este tamafio posee la galeria de doble funcién
(quincho y garaje) de 3 metros por 7 metros en este caso, ya que el mismo es el largo de

la cabaria. (Plano Anexo 3)

Cabafia de 52m?: por Gltimo se describen las cabafias mas grandes, las cuales
cuentan con 3 habitaciones, una matrimonial de 3,50 x 2,80 metros, una de 3 X 3 metros,
donde se colocarian 2 camas simples y por ultimo una mas chica de 3 x 2 metros, en la

cual se colocaria un cama cucheta. En principio este tamafio de cabafia seria para 6
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personas, pero como en los dos casos anteriores dicha capacidad podra ampliarse a 8 ya

que se contara con un sofa-cama.

El bafio sigue siendo igual, que en las otras dos cabafas, el living-comedor es

bastante mas amplio, con una medida de 3,80 x 4,20 metros, y una cocina separada.

La galeria en este caso serd igual a la anterior de 7 x 3 metros y como todas las

demas contara con un asador en el extremo. (Plano Anexo 3)

Luego de haber descripto las caracteristicas principales de las distintas unidades
de alojamiento del proyecto, se procedera a la confeccion de un balance de obras fisicas,

donde se pretendera mostrar cuales son las inversiones necesarias en este aspecto.
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Tabla 2.7 Balance de Obras Fisicas

Detalle lI\J/Ineiéj%da de Cantidad Sz?grio Costo Total
Cabafia 25m’ Unidad 1 $27.500 $27.500
Cabafia 42m? Unidad 2 $37.500 $75.000
Cabafia 52m* Unidad 2 $47.000 $94.000
Platea base p/ 25m” Unidad 1 $5.000 $5.000
Platea base p/ 42m? Unidad 2 $7.000 $14.000
Platea base p/ 52m? Unidad 2 $8.000 $16.000
Cochera p/ 25m° Unidad 1 $4.000 $4.000
Cochera p/ 42m” Unidad 2 $5.400 $10.800
Cochera p/ 52m”° Unidad 2 $6.500 $13.000
Porton de entrada Unidad 1 $2.000 $2.500
Puerta de entrada Unidad 1 $300 $300
Alambre perimetral Metros 133 $60 $7.980
Arboles y plantas Unidad 30 $20 $600
Juegos para chicos Unidad 3 $850 $2.550
Cerco vivo Unidad 66 $25 $1.650
Asadores Unidad 5 $800 $4.000
Pozo y Camara Séptica | Unidad 1 $5500 $5.500
Total $284.380

Fuente: Viviendas “Mi Cassa”’; www.mercadolibre.com.ar.

En lo concierne a obras fisicas, el balance nos muestra que la inversion requerida

asciende a $284.380, de todas maneras, cabe aclarar algunas cuestiones.

Dentro de las inversiones hay que tener en cuenta el costo del terreno, el cual a
pesar de haber sido adquirido con anterioridad (por lo que no se lo incluye en el balance
de obras fisicas), representa un costo de oportunidad, el cual debe ser incluido en el

flujo de caja proyectado, el mismo asciende a la suma de $78.000

Los precios de cada una de las cabanas, son lo que se conoce como “llave en

mano”, lo cual significa que por dicho precio, se entregan las unidades totalmente listas
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para ser usadas, solamente quedaria contabilizar el amueblamiento, el cual serad

considerado en el balance de equipamiento.

Lo que se denomina como platea base, es la superficie donde va asentada la
cabafa, la misma varia obviamente de acuerdo a las dimensiones de cada unidad; cabe

aclarar que el precio expuesto incluye tanto mano de obra como materiales.

El cerco vivo se refiere a los arbustos, los cuales se colocaran a una distancia de
2 metros de separacion, es por eso que se requiere de esa cantidad, ya que el predio
tiene 138 metros lineales, menos el portdn y la puerta, quedaria en un total de 133
metros dividido a los 2 metros de separacion entre cada arbusto, se necesitaran 66

unidades. Los asadores son de tipo pre-moldeados a fin de agilizar su instalacion.

Equipamiento
Luego de haber realizado el presupuesto de obras fisicas necesarias, se describira
cuales seran las necesidades en equipamiento, por lo que se entendera todo lo referido a

muebles, vajilla, artefactos de cocina, etc.

Las cabafias contaran con una heladera con freezer, una cocina, un microondas,
las camas necesarias (segun tamafo) un televisor 21”, un sofa-cama, un juego de

comedor, un aparador para guardar ropa en las habitaciones, entre otros.

En la tabla 2.8, se puede apreciar el balance de equipamiento, cabe aclarar que
como se plante6 anteriormente, cada cabafia estara equipada para su mayor capacidad,
lo que se quiere decir con esto es que por ejemplo, las cabafias de 25m?, que en teoria
serian para 2 personas, pero eventualmente para 4, contaran con vajilla, mesa y sillas,

etc. para 4 personas; lo mismo ocurrira con las cabafias de 42m? y de 52m?.
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Tabla 2.8 Balance de Equipamiento

Unidad de . Costo
Detalle ] Cantidad N Costo Total
Medida Unitario

Heladera Unidad 5 $1.800 $9.000
Cocina Unidad 5 $679 $3.395
Microondas Unidad 5 $449 $2.245
Termo tanque Unidad 5 $1.300 $6.500
Estufa Eléctrica Unidad 14 $105 $1.470
Mesa chica Unidad 1 $190 $190
Mesa mediana Unidad 2 $200 $400
Mesa grande Unidad 2 $260 $520
Sillas Unidad 32 $40 $1.280
Televisor Unidad 5 $450 $2.250
Mesa TV Unidad 5 $120 $600
Aparador de pieza Unidad 11 $245 $2.695
Mesa ratona Unidad 5 $140 $700
Sofa-cama Unidad 5 $510 $2.550
Cama 2 plazas Unidad 5 $310 $1.550
Cama 1 plaza Unidad 8 $120 $960
Cama cucheta Unidad 2 $250 $500
Colchén 2 plazas Unidad 5 $159 $795
Colchén 1 plaza Unidad 12 $80 $960
Colchén sofa-cama Unidad 5 $220 $1.100
Almohadas Unidad 32 $30 $960
Juego de platos x 4 Unidad 8 $24 $192
Juego de cubiertos x4 |  Unidad 8 $14 $112
Juego de vasos x 4 Unidad 8 $12 $96
Juego de tasas x 4 Unidad 8 $28 $224
Sabanas 1 plaza Unidad 12 $50 $600
Séabanas 2 plazas Unidad 10 $110 $1.100
Frazadas 1 plaza Unidad 12 $90 $1.080
Frazadas 2 plazas 10 $140 $1.400
Juego de Cocina Unidad 5 $700 $3.500
Individuales Unidad 32 $5 $160
Total $49.084

Fuente: www.mercadolibre.com.ar
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Las inversiones totales en equipamientos ascienden a un total de $49.084, como

lo muestra la tabla 2.8.

En la tabla 2.9 se expone el total de inversiones necesarias para llevar adelante el
proyecto, y la participacion relativa, tanto de las obras fisicas, como del terreno y de los

equipamientos.

Tablas 2.9 Inversion Total

Inversion Monto Participacion
Obras Fisicas $284.380 69,11%
Equipamiento $49.084 11,93%
Terreno $78.000 18,96%
Total $411.464

Fuente: Elaboracién Propia

Servicios
Otra de las cuestiones a tener en cuenta son las erogaciones correspondientes a

los servicios con que debe contar el proyecto, los mismos se describen en la tabla 2.10.

Tablas 2.10 Gastos en Servicios

Servicio ‘ Medicién ‘ Monto
Luz Anual $7.000
Agua Mensual $120
Internet Mensual $150
TV x Cable Anual $2.500
Total Anual $12.740

Fuente: Elaboracion Propia

Cabe aclarar que el servicio de electricidad se toma anual, ya que varia mucho

de acuerdo al uso y la temporada en la que se tome como referencia.
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Tamafo del Proyecto

Cuando hacemos referencia al tamafio del proyecto, no se estd haciendo énfasis
en los metros cuadrados ni de las cabafias, ni del terreno, lo que se quiere es brindar
informacidn acerca de la capacidad que tiene para prestar un servicio de alojamiento en

este caso particular, lo que vendria dado por la cantidad de plazas disponibles.

En la seccion de ingenieria, se puede apreciar que el proyecto tiene una
capacidad total de 32 plazas, contando con una cabaria para 4 personas, dos cabafias de

6 personas y 2 cabafias de 8 personas.

Dicho namero se utilizara como base para calcular la ocupacion y a partir de ahi

llevarlo, mediante la incorporacion del precio, al flujo de caja proyectado.
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Viabilidad Organizacional

Uno de los objetivos del proyecto es simplificar al maximo las necesidades de
intervencion por parte del duefio. Por esta razon se recurrio a la delegacion del manejo
administrativo a la inmobiliaria con la que se trabajard, pudiendo asi ademas de
minimizar la intervencion del inversor, prescindir de la necesidad de contratacion de
personal en relacion de dependencia. No es comun que un proyecto proponga una
intervencion minima por parte del inversor y a su vez logre no requerir de personal de
contratacion directa para su funcionamiento, ¢si no lo administra el duefio ni un
empleado, quien lo hace? En este caso toma un papel protagonico la inmobiliaria a la

cual se le otorgue el manejo del conjunto de cabafias.

En la zona de Santa Rosa de Calamuchita, no es extrafio encontrarse con
inmobiliarias que lleven a cabo este tipo de tareas, ya que muchos inversores no son de

la ciudad, pero invierten en este tipo de complejos, o nucleos de alojamiento.

La administracion que llevan a cabo es practicamente total, ya que ademas de
encargarse de la promocion y “alquiler” en definitiva, se encargan de conseguir el
personal para llevar a cabo las actividades de mantenimiento, como por ejemplo: el
personal que corta el césped o que soluciona los problemas técnicos, etc. Dicha
inmobiliaria, cobra una comision del total del alquiler fijado por el duefio, el cual es
alrededor de un 10%, obviamente que se encargan de conseguir el personal para llevar a
cabo las actividades necesarias, pero el servicio es pagado por el inversor, con esto se
quiere decir que, si por ejemplo: la hora de limpieza cuesta alrededor de $15 pesos, los
cuales son pagados por el duefio, de lo que se encarga la inmobiliaria, es de conseguir

quien lo haga.
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En la tabla 2.11, se enuncian los costos de los diferentes servicios necesarios

para el funcionamiento del proyecto.

Tabla 2.11 Costos de Mano de Obra

Actividad Unidad de | Precio Necesidad

Medida Unitario

Manfenlmlento de Unidad $80 Mensual x temporada
Jardin

Limpieza Hora $15 2 X cabafa x estadia
M,ant_enlmlento Unidad Variable | Variable

Teécnico

Lavado de Unidad $25 1 x cabafia x estadia
Blancos

Fuente: Inmobiliaria Mercado

El mantenimiento de jardin es una vez al mes, siempre que sea época de
temporada alta, en caso contrario no justifica realizar dicho gasto, como muestra la tabla

2.11, el precios es de $80 por todo el terreno.

La limpieza de las cabafias se realiza una vez al inicio de la temporada, y cada
vez que ingresan nuevos huéspedes. Lo requerido por cabafia son 2 horas, como se
expone anteriormente, en caso de que los huéspedes deseen el servicio de limpieza

adicional, durante su estadia el mismo se le cobrara aparte.

El mantenimiento tecnico, no se especifica, ya que solo se lleva a cabo en caso

de alguna falla (cambio de focos, problemas de cafierias o desagotes, entre otros).

Por altimo el lavado de blancos, como se planted en la viabilidad comercial solo
se realizara a pedido de los clientes, y en tal caso se cobrara la tarifa expuesta
anteriormente, la misma corresponde a una carga de lavado y secado completo. En una
carga entra toda la ropa blanca de una cabafia, es por eso que se plantea una por cada

unidad.
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Viabilidad Legal

En la presente seccion se deberia hacer referencia principalmente a los
requerimientos legales que se deben cumplir para poder llevar adelante el proyecto, asi
como en los costos que los mismos traerian aparejados. Pero como se mencion0
anteriormente, Santa Monica, esta actualmente fuera del ejido municipal, por lo que no
tiene una reglamentacion en lo que se refiere a habilitacion municipal, o de bomberos,

para poder llevar adelante la actividad comercial.

Uno de los factores por el que se eligi6 Santa Moénica y no Santa Rosa de
Calamuchita (la cual queda a escasos 3 km, y como se dijo anteriormente es un barrio
de este Ultimo), es porque se permitia la explotacién comercial de cabafias pre-

fabricadas, justamente por esta falta de reglamentacién actual.

A su vez el hecho de que no se requiera una habilitacién comercial, hace que no
existan exigencias ni gastos relacionados con este tipo de tramites, asi como tampoco
requerimientos de seguridad, aprobacion de planos, ni impuestos municipales. Esto hace
ahorrar al proyecto tiempo y dinero; a su vez hay que tener en cuenta que esta situacion
es provisoria y que en algin momento el ejido municipal se ampliard y en ese caso

habra que adaptarse a las nuevas normativas.

Ademéas de esto se debe tener consideracion acerca de las obligaciones
tributarias del proyecto, a nivel nacional y provincial, lo cual dependera principalmente
de la figura tributaria de, el o los inversores que lleven a cabo el proyecto. Los
principales son: el Impuesto al Valor Agregado y el Impuesto a las Ganancias, 0 en caso
de ser monotributista, se tendra en consideracion la suma fija a pagar por dicho

concepto.
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Viabilidad Ambiental

Si bien en esta seccion se deberian analizar las exigencias ambientales que
afectarian al proyecto y por ende la implicancia econémica de las mismas; siguiendo
con lo expuesto en la viabilidad legal, la zona de Santa Monica, carece de legislacion al
respecto, como se dijo anteriormente, no se requiere habilitacion para llevar adelante la
actividad comercial, por lo que no existe control en este sentido y tampoco lo hay en

cuestiones referentes a lo ambiental.

Si bien se considera que el proyecto no tiene un impacto ambiental relevante, ya
que no genera desechos mas que algunos solidos (en caso de comida o bebida de los
huéspedes), y liquidos, producto de la utilizacion del agua, para bafios y cocina, se

procurara realizar un uso racional de los recursos disponibles.

Ademas de lo anteriormente mencionado, si bien no genera un costo adicional
para el proyecto, hay que tener en cuenta que toda construccién o modificacion del
paisaje afecta el ambiente, en cuanto a la visual, asi como también en lo que se refiere a
los ruidos y ademas contaminaciones relacionadas con la instalacién de un nuevo

proyecto.
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Viabilidad Financiera

En esta seccion se procurard realizar un analisis basado en los estudios
anteriores, resumiemdo la informacion de las diferentes viabilidades a fin de poder
confeccionar un flujo de caja para el proyecto, y asi determinar la conveniencia o no de

llevarlo adelante desde una perspectiva econémica-financiera.

A continuacion se detallaran las diferentes inversiones previas a la puesta en
marcha, tanto en activos fijos, activos intangibles y capital de trabajo asi como también

los beneficios provenientes del proyecto.

Inversiones previas a la puesta en marcha.

Activos Fijos.

Como se describio en la viabilidad técnica, la inversion en activos fijos podemos
clasificarla en 3 grandes grupos, obras fisicas, equipamiento o instalaciones y terreno,
cada uno de estos posee un monto y una amortizacion determinada, la cual es relevante

exponerla a fin de poder incluir dichos datos en el flujo de caja del proyecto.

La inversion en obras fisicas asciende a $284.380 (Viabilidad Técnica, p. 79),
para la cual se tomara una depreciacion lineal a 50 afios, lo que daria como resultado

$5.687,6 anuales.

En cuanto al equipamiento, la inversion necesaria es de $49.084 (Viabilidad
Técnica, p. 81), la cual también depreciara en forma lineal pero a 10 afios, lo que arroja

un total de $4.908,4 anuales.

Por ultimo, en cuanto a las erogaciones correspondientes al terreno el cual no se

deprecia y suma un total de $78.000.
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Tabla 2.12 Inversiones en Activos Fijos y Depreciaciones

oncepto onto da pepreciacio
Obras Fisicas $284.380 50 afios $5.687,6
Equipamiento $49084 10 afios $4.908,4
Terreno $78.000 No amortizable $0
Total Anual $405.874 - $10.596

Fuente: Elaboracién Propia

En la tabla 2.12 se resume lo expuesto anteriormente y se muestra el total de
depreciaciones a incluir en el flujo de caja del proyecto, lo cual nos da un total de

$10.0596 anuales.

Capital de Trabajo

El proyecto por sus caracteristicas no requiere de una gran inversion en capital
de trabajo, ya que como se describio en la viabilidad organizacional, no se deben pagar
sueldos, debido a que la inmobiliaria trabaja a comision por las ventas que realiza y

tampoco se necesita mantener ninguna estructura administrativa.

Se constituird un fondo para gastos a modo de contar con una “caja chica”, la
cual sera administrada por la inmobiliaria, y se utilizara tanto para gastos imprevistos
como para el mantenimiento del jardin, asi como para el pago inicial de algunos

servicios hasta que se comience con el normal funcionamiento del proyecto.

El mismo sera de $2.000, no se considera que deba ser mayor ya que como se
vio anteriormente no se espera que se deba incurrir en demasiados gastos que no vengan
como consecuencia posterior del servicio. Dicho fondo se reconstituird luego de cada

vez que se utilice a fin mantener el mismo monto a lo largo del tiempo.

Activos Intangibles
En cuanto a la inversion en activos intangibles haremos alusion a los gastos

generales de puesta en marcha. Los mismos agrupan aquellos gastos como los de
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conexion de agua, el medidor de la luz, entre otros. EI monto del mismo se detalla en la

tabla 2.13 y su amortizacion se realizara en forma lineal a 5 afios.

Tabla 2.13 Activos Intangibles

Concepto Monto Vida Util Amortizacion

Puesta en Marcha $2.500 5 afios $500

Fuente: Elaboracion Propia

Como se observa en la tabla anterior la amortizacion anual es de $500, la cual

corresponde al total de los activos intangibles.

Gatos en Servicios
Si bien este tipo de gastos no corresponde a inversiones previas, se considera
pertinente incluirlos en esta seccidén ya que son un componente del flujo de caja del

proyecto, el cual se confeccionaré en la presente viabilidad.

A fin de exponer dichos gastos se citara la tabla 2.10, del estudio técnico, donde

podemos observar el total anual de dichos gastos.

Tabla 2.10 Gastos en Servicios

Servicio ‘ Medicién ‘ Monto
Luz Anual $7.000
Agua Mensual $120
Internet Mensual $150
TV x Cable Anual $2.500
Total Anual $12.740

Fuente: Diferentes cooperativas y empresas prestadoras de la zona
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Beneficios del Proyecto

Los beneficios del proyecto se calcularan de acuerdo a las estimaciones
realizadas de la demanda y de los precios de las diferentes tipologias de cabafias. Dichos

datos se extraeran de la viabilidad comercial antes realizada.

Tabla 2.14 Ingresos Diarios por Temporada

Cabafias Temporada
N° de Unidades | Personas m
1 4 $ 320 $290 $ 160
2 6 $ 480 $430 $ 240
2 8 $ 590 $ 500 $ 295
Total Diario $ 2.460 $2.150 $1.230

Fuente: Elaboracion Propia

En la tabla 2.14, se exponen los ingresos diarios que tendria el complejo
dependiendo de cada temporada, suponiendo una ocupacién del 100%, ya que se
multiplica la cantidad de cabafias de cada tipologia, por el precio estimado para cada

temporada y luego se realiza la sumatoria de las mismas.

Utilizando los datos de la tabla 2.14, se confeccionara la estimacion de los
ingresos anuales, multiplicando los ingresos diarios por la cantidad de dias

correspondiente a cada uno de los segmentos de la demanda.
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Tabla 2.15 Ingresos Anuales

Periodo Dias Ocupacion ~ Monto Total

Diciembre-Marzo 21 84,91% $2.460 $ 43.864,51
Enero 31 05,91% $2.460 $ 73.140,97
Febrero 28 93,19% $2.460 $64.189,27
Semana Santa 5 96,87% $2.460 $11.915,01
Octubre 7 99,00% $2.460 $17.047,80
Invierno 14 60,00% $2.150 $ 18.060,00
Temporada Baja 60 40,00% $1.230 $29.520,00

Total Anual $ 257.737,55

Fuente: Elaboracién Propia

Como se puede observar en la tabla 2.15 los ingresos anuales estimados para el

proyecto son de $257.737,55.

Hay que tener en cuenta que la estimacion realizada corresponde a la temporada
2012. Para la proyeccion de los ingresos, ademas de la informacion de la tabla 2.15,
como se planted en la politica de precios en la viabilidad comercial, se recurrira a un

ajuste del 19% anual en la prestacion del servicio de alojamiento.

El proyecto se plantea para un horizonte temporal de 5 afos.

Se presenta la problematica de que el proyecto posee aproximadamente una vida
uatil de 30 afios y la evaluacidn se realizara solo a 5, este desfasaje se vera compensado
con la incorporacion en los ingresos, del valor de desecho o valor de recupero del

proyecto, el cual se calculara posteriormente.

De acuerdo a lo planteado anteriormente se presenta la tabla 2.16 donde se
exponen los ingresos esperados para los 5 afios siguientes del proyecto, partiendo de la

estimacion de 2012 realizada en la tabla 2.15.
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Tabla 2.16 Proyeccion de Ingresos a 5 afios

Ao Monto

2013 $ 306.707,69
2014 $364.982,15
2015 $434.328,76
2016 $516.851,22

Fuente: Elaboracion Propia

Como podemos observar en la tabla 2.16, al cabo de 5 afios la estimacion de los
ingresos provenientes de la prestacion del servicio, son de mas del doble que los de
2012, esto se debe a que los mismos se ajustaron a una tasa del 19%, como se expuso
anteriormente, la cual puede parecer elevada en una primera apreciacion, pero si
tenemos en cuenta la situacion actual del pais, en donde, segun datos oficiales la
inflacion del afio 2010 fue del 10,9% vy segin consultoras privadas fue
aproximadamente del 22,4% (IPC, Buenos Aires City), no escapando a esta condicion el

corriente afo 2011, no resulta demasiado elevada.

Se trabajara sobre el supuesto que el nivel de inflacién se mantendra mas o
menos constante durante los 5 afios de andlisis, asi como también un elevado nivel de
crecimiento en el pais, el cual permitira ajustar los precios a dicha inflacion (o
particularmente al indice obtenido del sector). Manteniendo asi el nivel de demanda

estable a pesar del aumento en las tarifas.

En cuanto al capital de trabajo, se considera que el mismo sera liberado al cabo

de los 5 afios, a su valor de origen ($2000)

Valor residual; como se expuso en el marco tedrico otro de los ingresos del
proyecto es el valor residual o valor de desecho, en este caso, el mismo resulta de la

estimacion del precio de venta en 5 afios para el complejo en su conjunto.
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Si bien no existen demasiados proyectos de similares caracteristicas, se estima
que al cabo de 5 afios el complejo tendra un valor de rescate de aproximadamente un
50% por encima de su valor libros. Este porcentaje tiene en cuenta por un lado la
inflacion de esos 5 afios, ademas del hecho de que el proyecto ya se encontraria

generando flujos de fondo, entre otras cosas.

Tabla 2.17 VValor Libros

Concepto Monto Dep. Acumulada = Valor Libros
Obras Fisicas | $284.380 $28.438 $ 255.942
Equipamiento| $49.084 $24.542 $24.542
Terreno $ 78.000 0 $ 78.000

Total Valor Libros $ 358.484

Fuente: Elaboracién Propia

Como se observa en la tabla 2.16 el valor de libros del proyecto de acuerdo a las
depreciaciones planteadas anteriormente, es de $358.484, si a eso le adicionamos el

50% obtenemos un valor de recupero del proyecto, luego de 5 afios de $537.726.

Flujo de Caja Proyectado

A continuacion se desarrollara el flujo de caja estimado para el proyecto, para de
esta forma poder analizarlo y aplicar los diferentes criterios de evaluacion que se

consideren pertinentes.

Asi como expusimos los ingresos esperados para los proximos 5 afios del
proyecto, haremos lo mismo con los egresos, procurando obtener un detalle de los

mismos, y a fin de poder ajustarlos a alguna tasa como lo hicimos con los ingresos.

Si bien dentro de los egresos algunos se ajustan facil y directamente al ajustar

los ingresos (como por ejemplo, la comisién que cobra la inmobiliaria, ya que es un
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porcentaje del precio), existen otros que resultan aun mas dificiles de estimar que los

precios del alojamiento, ya que por ejemplo los servicios, como la luz y el agua, al estar

muchas veces subsidiados o controlados por el Estado, no aumentan en la misma

magnitud o proporcion que muchos otros bienes y servicios. De todas maneras para

seguir con un criterio uniforme, se aplicara a los egresos la misma tasa con la que se

ajustaron los ingresos.

La tabla 2.18 exponen los diferentes egresos del proyecto, de manera anual. Hay

que tener en cuenta que al igual que en la tabla 2.15, se parti6 de la estimacion para el

afio 2012 y luego como dijimos anteriormente, se index6 a la misma tasa que los

ingresos.
Tabla 2.18 Egresos Anuales

Concepto ‘ 2012 2013 2014 2015 2016
10% de la venta $25.773,76 $30.670,77| $36.498,22| $43.432,88( $51.685,12
Servicios $12.740,00( $15.160,60| $18.041,11| $21.468,93| $ 25.548,02
Mantenimiento de jardin $ 240,00 $ 285,60 $ 339,86 $ 404,44 $ 481,28
Limpieza $8.300,00( $9.877,00| $11.753,63| $13.986,82( $ 16.644,32
Mantenimiento general $1.500,00f $1.78500| $2124,15( $2527,74| $3.008,01
Mantenimiento Web $ 40,00 $ 47,60 $ 56,64 $67,41 $ 80,21
Total Egresos Anuales $48.593,76 $57.826,57| $68.813,62| $81.888,20( $97.446,96

Fuente: Elaboracion Propia
Con la informacion de la tabla 2.18 se procedera a confeccionar el flujo de

fondos del proyecto para los proximos 5 afos.
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Tabla 2.19 Flujo de Fondo Proyectado

Detalle 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ingresos 257.737,55| 306.707,69| 364.982,15| 434.328,76| 516.851,22
Egresos -48.593,76 | -57.826,57| -68.813,62| -81.888,20 -97.446,96
Depreciaciones -10.537,00| -10.537,00( -10.537,00( -10.537,00 -10.537,00
UAI 198.606,80 | 238.344,12| 285.631,53| 341.903,55( 408.867,26
Impuestos -69.512,38( -83.420,44( -99.971,04| -119.666,24| -143.103,54
UN 129.094,42| 154.923,68| 185.660,50| 222.237,31 265.763,72
Depreciaciones 10.537,00 10.537,00 10.537,00 10.537,00 10.537,00
FEO 139.631,42| 165.460,68| 196.197,50| 232.774,31 276.300,72
Variacion CT 2.000,00

Liberacion CT 2.000,00
Inversion Inicial | 414.964,00

VR 537.726,00
Inc. Imp. VR -62.734,70
FEA -416.964,00| 139.631,42| 165.460,68| 196.197,50( 232.774,31 753.292,02
FEA Acumulado | -416.964,00| -277.332,58| -111.871,90| 84.325,59| 317.099,90( 1.070.391,92
FEA Descontado | -416.964,00( 105.781,38 94.961,36 85.304,45 76.672,45 187.972,24
FEA Descontado -416.964,00 | -311.182,62 | -216.221,26 | -130.916,81 | -54.244,37 133.727,87

y Acumulado

Criterios de Evaluacién

Fuente: Elaboracion Propia

Lo fundamental para desarrollar los diferentes criterios de evaluacion es definir

una tasa de descuento para el proyecto, a fin de poder actualizar los flujos de fondo.

En este caso se escogid una tasa de descuento del 32%, la misma se compone de

una tasa libre de riesgo que es de aproximadamente de un 4%, la cual fue extraida del

rendimiento de las letras del Tesoro de los Estados Unidos, y de una prima por riesgo,

la cual se compone a su vez de la inflacion, estimada en un 22,4% (de acuerdo al IPC de

Buenos Aires City) y de un 5,6% atribuido al riesgo especifico del negocio.
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VAN

El primer criterio de evaluacion que se llevara a cabo es el del Valor Actual Neto
el cual es considerado como uno de los mas importantes dentro de los que se
desarrollaran, por su significado, aplicacion y carencia de errores. Para ello realizaremos
la actualizacion de los flujos de fondo del proyecto y luego se le deducira la inversion

inicial

Tabla 2.20 VValor Actual Neto

FEA
Afio FEA Descontado

2012 $139.631,42| $105.781,38

2013 $165.460,68 | $94.961,36

2014 $196.197,50( S 85.304,45

2015 $232.77431| $76.672,45

2016 $753.292,02| $187.972,24

Valor Actual $ 550.691,87

Valor Actual Neto $ 133.727,87

Fuente: Elaboracién Propia

Como se puede observar en la tabla 2.20 el VAN del proyecto es positivo, lo que
nos estaria indicando en una primera instancia que deberia aceptarse el proyecto de

acuerdo a este criterio.

Los $138.557,92 es el valor que el proyecto agrega en términos monetarios,
luego de haberle exigido una determinada tasa, donde se incluye el costo de

oportunidad del mismo.

TIR
En cuanto a la TIR, la misma representa la tasa real que devuelve el proyecto o

sea, cuanto esta efectivamente rindiendo el mismo.
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Si reemplazamos la formula de la TIR con los valores del proyecto

obtendriamos:

550.691,97

La tasa interna de retorno para Aires de Santa Monica es del 44,15%. De
acuerdo a este criterio también se deberia aceptar el proyecto ya que la TIR estd por

encima del costo de oportunidad planteado, en un 12,15%.

Periodo de Recupero Simple y Descontado

El periodo de recupero simple es una forma facil y rapida de saber en cuanto
tiempo se recupera el dinero invertido, pero sin tener en cuenta el costo de oportunidad
asociado a la inversion. A diferencia de este, el descontado si tiene en cuenta dicho
costo.

En la tabla 2.21 se presentaran los flujos de fondo acumulados a fin de
determinar en qué afo se recuperaria la inversion inicial.

Tabla 2.21 Periodo de Recupero Simple

Afo FEA FEA Acumulado
2011 -$ 416.964,00 -$416.964,00
2012 $139.631,42 -$ 277.332,58
2013 $ 165.460,68 -$111.871,90
2014 $196.197,50 $84.325,59
2015 $232.774,31 $317.099,90
2016 $ 753.292,02 $1.070.391,92

Fuente: Elaboracion Propia

Como se puede observar antes de culminado el tercer afio, ya se deberia haber
recuperado la inversion de acuerdo a las estimaciones realizadas. Para ser mas exactos,

los $ 416.964 se obtendrian al cabo de 2 afios, 8 meses aproximadamente.
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Para el calculo del periodo de recupero descontado se procede de la misma

manera, solo que se utilizan los flujos de fondos descontados.

Tabla 2.22 Periodo de Recupero Descontado

Ano FEA Descontado| FEA Acumulado

-$416.964,00(  -$416.964,00
2012 $105.781,38|  -$311.182,62
2013 $94.961,36|  -$216.221,26
2014 $85.304,45|  -$130.916,81
2015 $76.672,45 -$54.244,37
2016 $187.972,24 $133.727,87

Fuente: Elaboracion Propia

Como vemos al incluir el costo de oportunidad en el calculo del PRD, pasamos

de 2 afios y 8 meses a 4 afios, 4 meses.

Si bien ambos periodos de recupero tienen un criterio de aceptacién un tanto
arbitrario, en ambos al menos, se recupera el dinero antes de la finalizacién del analisis,

que para el caso son 5 afios, aunque el PRD esta a unos meses.

indice de Rentabilidad

Reemplazo de la formula por los valores del proyecto:

550.691,87

= 11696400 132

Como podemos observar el indice de rentabilidad del proyecto nos da un
resultado de 1,32, lo que significa que por cada peso que invertimos obtenemos 0,32

centavos de rédito.

Como sabemos, de acuerdo a este criterio también deberiamos aceptar el

proyecto ya que el IR es mayor a uno.
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Conclusion de los Criterios de Evaluacion
A modo de realizar una especie de cierre de los criterios de evaluacion, basados
en las estimaciones del flujo de caja proyectado, se presentara en la tabla 2.23 un

resumen de los diferentes criterios realizados.

Tabla 2.23 Criterios de Evaluacion

Criterios Resultados

VAN $133.727,87
VA $550.691,87
TIR 44,15%
Periodo de Recupero Simple 2 afios y 8 meses

Periodo de Recupero Descontado | 4 afios y 4 meses

indice de Rentabilidad 1,32

Fuente: Elaboracion Propia

Como se observa facilmente en la tabla 2.23, todos los criterios de evaluacion
indican que habria que aceptar el proyecto, ya que como vimos, el VAN es positivo la
TIR esta muy por encima del costo de oportunidad exigido (lo que nos da una cierta
holgura en cuanto a las posibles variaciones de la demanda), entre otros. Lo que habria
que tener en cuenta es que el periodo de recupero descontado, estd cerca de la fecha
limite del analisis, lo que acarrearia un cierto riesgo, por el hecho de que se estaria
trabajando al limite en este sentido. Pero cabe aclarar que esto se debe principalmente al
valor de recupero estimado para el proyecto, ya que el mismo es lo que hace que en el
ultimo periodo el FEA del proyecto aumente desproporcionadamente con respecto a los
anteriores. Por otro lado esto es normal, ya que el proyecto, por cuestiones tratadas
anteriormente, se analiza solo a 5 afios, siendo el mismo de un alto nivel de inversién en
activos fijos, por lo que se esperaria que en circunstancias mas estables el analisis se

Ilevara a cabo para un mayor plazo.
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En conclusion hay que tener en cuenta que si bien el proyecto depende en teoria
en gran medida de su ultimo flujo de fondo, el mismo contiene una posible vida Util
mucho mayor. Con esto nos referimos a que el proyecto podria seguir funcionando por
al menos 15 o 20 afios mas, lo que aumentaria la cantidad y magnitud de los FEA, que
por una cuestion particular de inestabilidad del pais no se analiza a esta cantidad de

anos.

Andlisis de Escenarios

En la siguiente seccion se busca determinar como se comportaria el proyecto
ante variaciones favorables y desfavorables de las estimaciones realizadas

anteriormente.

Escenario Pesimista

En este escenario se planteara reducir los ingresos por ventas en un 30%,
manteniendo los gastos; salvo las comisiones por ventas, constantes. Ademas se
reducira el valor de recupero de la inversion al final del periodo, la cual pasara de ser de

un 50% por encima de los valores libros a solo un 30% por encima de los mismo.

A continuacion se presentara el flujo de caja resultante de dichas variaciones y

posteriormente los criterios de evaluacion correspondientes.
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Detalle 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ingresos 180.416,29 | 214.695,38| 255.487,51| 304.030,13|  361.795,86
Egresos -40.861,63| -48.625,34| -57.864,15| -68.858,34 -81.941,43
Depreciaciones -10.537,00| -10.537,00| -10.537,00| -10.537,00 -10.537,00
UAI 129.017,66 | 155.533,04| 187.086,35| 224.634,79|  269.317,43
Impuestos -45156,18| -54.436,57| -65.480,22| -78.622,18 -94.261,10
UN 83.861,48| 101.096,48| 121.606,13| 146.012,61|  175.056,33
Depreciaciones 10.537,00| 10.537,00| 10.537,00| 10.537,00 10.537,00
FEO 04.398,48 | 111.633,48| 132.14313| 156.549,61|  185.593,33
Variacion CT 2.000,00

Liberacion CT 2.000,00
Inversion Inicial | 414.964,00

VR 466.029,20
Inc. Imp. VR -37.640,82
FEA -416.964,00|  94.398,48| 111.633,48| 132.143,13| 156.549,61|  615.981,71
FEA Acumulado | -416.964,00| -322.565,52|-210.932,04| -78.788,91| 77.760,70|  693.742,41
FEA Descontado | -416.964,00|  71.514,00| 64.068,80| 57.45433| 5156515  153.708,60
FEA Descontadoy | 16 954 00|  -345.450,00 | -281.381,20 | -223.926,87 | -172.361,72 -18.653,12

Acumulado

Como se puede

Fuente: Elaboracion Propia

observar en el flujo de caja proyectado, los ingresos

disminuyeron un 30%, y los gastos a pesar de haberlo hecho no lo hicieron en dicha

cuantia, solo en el porcentaje de las comisiones por ventas, ya que las mismas son

totalmente dependientes del nivel de ventas.

Se expondrad un cuadro con el resumen de los criterios de evaluacion para el

presente escenario.
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Tabla 2.25 Criterios de Evaluacién Escenario Pesimista

Criterios Resultados

VAN
VA $398.310,88
TIR 30,23%
Periodo de Recupero Simple 3 afos y 8 meses
Periodo de Recupero Descontado No se recupera
Indice de Rentabilidad 0,96

Fuente: Elaboracién Propia

Como podemos observar los criterios de evaluacién arrojan resultados
desalentadores, como era de esperarse. EI VAN es negativo en $-18.653,12, lo que
significa que si se llegaran a dar estas circunstancias, el proyecto nos haria perder valor,

ya que la tasa que le eximimos es menor a la TIR del mismo.

Por otro lado vemos que el periodo de recupero simple es mayor y si empleamos
el descontado, no se recupera la inversion, también observamos que el indice de

rentabilidad es menor a uno, por lo que por cada peso invertido obtendriamos $0,96.

En sintesis, en las circunstancias planteadas, el proyecto estaria por debajo de las
expectativas, como dijimos, haria perder valor, lo que no significa que nos arroje
pérdidas en términos contables, ya que todo lo contrario, estariamos en frente de un
proyecto con utilidad neta positiva y con un FEO también positivo, el problema es que
en este caso no se estaria teniendo en cuenta el valor del dinero en el tiempo, el riesgo
asociado al proyecto, ni mucho menos la inflacion existente. Al no cubrir el costo de
oportunidad planteado, se supone que para un mismo nivel de riesgo estariamos en

condiciones de realizar otro proyecto con mayores beneficios.
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Escenario Optimista

En este escenario se planteara el aumento de la demanda tanto para la temporada
baja como para invierno, en un 20% de las estimaciones originales, asi como también se
modificara el valor de rescate del proyecto, el cual pasara de un 50% por encima del

valor libro, a un 75% por encima del mismo.

Tabla 2.26 Flujo de Fondos Escenario Optimista

Detalle 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Ingresos 267.253,55| 318.031,73| 378.457,76| 450.364,73| 535.934,03
Egresos 4954536| -58.95897| -70.161,18| -83.491,80| -99.35524
Depreciaciones -10.537,00| -10537,00| -10537,00 -10.537,00| -10.537,00
UAI 207.171,20| 24853576| 297.759,58| 356.335,93| 426.041,79
Impuestos 72.509,92| -86.98751| -104.21585| -124.717,58| -149.114,63
UN 134.661,28| 16154824| 19354373| 231618:35| 276.927.16
Depreciaciones 10537,00] 10537,00] 10537,00] 10537,00] 10537,00
FEO 14519828 172.08524| 204.080,73| 242.15535| 287.464,16
Variacion CT 2.000,00

Liberacion CT 2.000,00
Inversion Inicial 414.964,00

VR 627.347,00
Inc. Imp. VR -94.102,05
FEA .416.964,00| 145.198.28| 172.08524| 204.080.73| 242.15535| 82270911
FEA Acumulado | -416.964,00| -271.765,72| -99.680,48| 104.400,25| 346.555,60|1.169.264,71
FEA Descontado | -416.964,00| 109.998,70| 98.76334| 88.731,09|  79.762,43| 205.294.19
;Efm[l)ﬁ:l‘é%”tado Y | -416.964,00| -306.965,30| -208.201,96| -119.469,98| -39.707.55| 165.586,63

Fuente: Elaboracién Propia

Al igual que para el escenario pesimista, se presentara a continuacion un cuadro

con un resumen de los criterios de evaluacion.
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Tabla 2.27 Criterios de Evaluacion Escenario Optimista

Criterios Resultados

VAN $ 165.586,63
VA $ 582.550.63
TIR 46,70%
Periodo de Recupero Simple 2 afos y 6 meses

Periodo de Recupero Descontado | 4 afios y 2 meses

Indice de Rentabilidad 1,40

Fuentes: Elaboracién Propia

Obviamente al mejorarse las condiciones planteadas se mejoran los resultados
arrojados por los criterios de evaluacion, como podemos ver la TIR pasa a ser del
46,70%, el VAN de $165.586,63 y el IR de 1,40, asi como también se disminuyen

ambos periodos de recupero.

Conclusion del Anélisis de Escenarios

Lo que podemos observar en el analisis de escenarios planteado es que si bien
como era de esperarse, al modificar los parametros, tanto favorable como
desfavorablemente, se modifican los resultados arrojados por el proyecto, haciendo con
esto que cambien los criterios de decision, no podemos decir que nos encontremos ante
un proyecto muy sensible. Ya que por ejemplo en el escenario pesimista, luego de
alterar un 30% la demanda esperada y ademas reducir el valor de recupero del proyecto,
el VAN solo cae a $ -18.652,12, la TIR estd a menos de 2 puntos por debajo de lo
exigido lo cual demuestra que, si bien no es el escenario mas deseado, en una hipotética

mala situacion las perdidas no asumen valores abismales.

Por otro lado en el escenario mas favorable sucede lo mismo, ya que al

incrementar la demanda en las épocas de menor ocupacion, y hacerlo también en el
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valor de recupero del proyecto, las ganancias extras generadas, no se disparan, la TIR

esta solo por encima del escenario mas probable en un 2% y el VAN en $31.800.

No se quiere decir con esto que el proyecto arroje iguales resultados ante
cualquier escenario posible, solo que la sensibilidad es de media a baja. La misma se
puede atribuir principalmente a que la mayoria de los costos son variables, por lo que al
disminuir los niveles de ingresos disminuyen los costos en una cuantia muy similar. Si
bien esto parece una gran ventaja, que por un lado lo es, hay que tener en cuenta que

cuando los ingresos aumentan, los costos lo hacen en una cuantia muy similar.
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Conclusion

A continuacion se realizard una conclusion o resumen a modo de cierre,
procurando destacar las cuestiones mas importantes que se consideran a favor y en

contra de llevar adelante el proyecto “Aires de Santa Monica”.

Partiendo del hecho de que actualmente se estd viviendo dentro de un contexto
de inestabilidad tanto a nivel mundial como a nivel pais, surgen dudas en cuanto a cual
es el nivel de riesgo o de previsibilidad que pueden tener los inversores en estas
circunstancias. Si nos basamos en el nivel de crecimiento del Gltimo tiempo de nuestro
pais podriamos decir que estamos frente a un escenario de oportunidades, pero por otro
lado si vemos la crisis que azota a Europa y al mundo en general, podriamos
cuestionarnos si este crecimiento se mantendra o que tan fuerte golpeara la crisis en
particular a nuestro pais. Podriamos analizar también las politicas macroeconémicas que
se llevan adelante, las cueles pueden nos ser muy claras a veces, en cuanto al tipo de
cambio, a la apertura al comercio internacional que queremos tener como pais o hacia
quien estan favoreciendo dichas politicas, si a los inversores 0 a los consumidores en
particular. Lo cierto es, que si bien para muchos sectores estas cuestiones son
sumamente preocupantes (sectores que muchas veces marcan el rumbo de la economia),
la politica expansiva de los Ultimos afios, asi como la mejora de la situacion economica
de las clases sociales mas bajas o la incorporacion a la clase media de dicho sector,
presentan condiciones favorables para la inversion en este tipo de proyectos, ya que el
mismo no esta planteado para un turismo 5 estrellas. Por otro lado si bien sabemos que
la inflacion en nuestro pais estd muy por encima de los niveles normales, hay que tener
en cuenta que hay precios que se actualizan con mayor rapidez que otros (como vimos

anteriormente los precios de las estadias suben casi automaticamente, pero los servicios,
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por ejemplo demoran mucho mas, al igual que otros costos asociados a la actividad), por
lo que a veces, altos niveles de inflacion resultan en una oportunidad para invertir, mas
cuando se tiene en cuenta que de no hacerlo, dicha inflacion consume el poder
adquisitivo de la moneda, dejando fuera de analisis el hecho de que existen lineas de

créditos a tasa real negativa.

Enfocandonos méas en lo que es el analisis del proyecto propiamente dicho,
podemos observar que la viabilidad financiera arroja resultados alentadores, con
respecto a todos los aspectos del proyecto, incluso en un escenario pesimista las
pérdidas no son significativamente elevadas y como se mostré posee muy pocos gastos

fijos.

El hecho de incorporar la construccion en seco, permite al proyecto ahorrar
costos y tiempo en el desarrollo del mismo. Por otro lado es una tipologia de
construccién que si bien no estd plenamente incorporada en nuestro pais, existen

innumerables ejemplos en el resto del mundo de construcciones de estas caracteristicas.

Otra de las cuestiones en las que pretendi6 hacer foco este proyecto fue, el hecho
de facilitar al inversor el manejo administrativo propio de todo negocio, y por otro lado
disminuir la responsabilidad de tener personas en relacion de dependencia. Se considera

que esto se logro con éxito con el esquema de tercerizacion planteado.

La ubicacion se considera estratégica, ya que como se menciond, es una zona
que estd teniendo un crecimiento exponencial, pero que a su vez, no Se encuentra
sobreexplotada, por lo que los costos de los terrenos no son excesivamente altos.
También es crucial el hecho de que en Santa Mdnica se permite este tipo de explotacion

comercial (no asi en Santa Rosa de Calamuchita), y ademas el hecho de estar fuera del
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ejido municipal actualmente, ahorra muchisimo tiempo y dinero en la instalacion del

proyecto en lo que se refiere a habilitaciones y permisos.

Las cuestiones a tener en cuenta estan relacionadas con el vinculo que se genere
principalmente con la inmobiliaria que administrara el proyecto, si bien la metodologia
planteada, es una practica habitual en la zona, hay que tener en cuenta que se depende

en gran medida de la ética y responasbilidad con la que trabaje dicha inmobiliaria.

Otra cuestion es un posible rechazo por parte de los compradores del proyecto
(en caso de querer el inversor desprenderse del mismo) a este tipo de construccion, ya
que no estd tan difundida en nuestro pais y mucho menos para explotaciones

comerciales,

De acuerdo a los analisis y a los parametros establecidos, como se expresé en las
conclusiones parciales de la viabilidad financiera se recomienda llevar adelante el
proyecto, ya que el mismo es aceptado desde todos los criterios de evaluacion que se

llevaron cabo.
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Anexo 1

Nota Secretaria de Turismo de Santa Rosa de Calamuchita
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Anexo 2

Construccion en Seco
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Definicion

Es un conjunto de técnicas constructivas de vanguardia, ampliamente utilizadas
en otros paises, que permiten ejecutar cualquier tipo de construccion en forma mucho
mas rapida, econdmica, segura y confortable, obteniendo calidades comparables a la

mejor construccion tradicional

Se trata de un Sistema Constructivo liviano de montaje en seco, cerrado, basado
en el empleo de paneles con estructura de madera, que componen los tabiques
interiores, exteriores y cielorrasos. EI material basico para la fabricacion de los distintos
componentes es la madera. Los paneles exteriores son de fibrocemento, por su dureza y
resistencia a los elementos de la naturaleza. Asi mismo los paneles interiores son de
placas de yeso, tipo “Durlock” cada uno con sus respectivos aislantes acusticos y
térmicos. En todos los casos la carpinteria y los revestimientos van incorporados a los
componentes, como asi mismo las canalizaciones para las instalaciones eléctricas y los
medios de anclaje. Las instalaciones sanitarias, de gas y eléctricas se resuelven en forma

tradicional.

Este tipo de construccion no debe confundirse con las llamadas "casas moviles™
(en inglés mobile homes); viviendas ya ensambladas en la fabrica, y por lo general de
muy baja calidad, que son transportadas en camiones hasta el lugar donde se instalaran

definitivamente.
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Objetivos de la Construccion en Seco

La misma tiene por objeto sustituir por elementos secos o prefabricados, la
mayor cantidad de componentes humedos que tradicionalmente conforman una obra,
como ser hormigon armado, los morteros de cal, cemento, yeso ,las mamposterias y

todo material que condicione con su tiempo de fragie, el rapido avance de la obra.
Mercado actual

Aunque no se trata de un mercado tan extendido como el de las casas
tradicionales, su cuota de mercado varia considerablemente segln paises y regiones. Las
casas prefabricadas son populares en algunos paises de Europa, y particularmente

en Canada y Estados Unidos, debido a su precio en general mas competitivo.

Los disefios arquitectonicos actuales, en los que predominan las plantas abiertas
y lineas limpias, sin decoraciones sofisticadas, son muy adecuados para la construccién
prefabricada. La arquitectura actual experimenta con la prefabricacion para disefiar

casas que puedan producirse en serie para la reduccién de costes.
Caracteristicas Particulares y Técnicas

Base de la vivienda.

En el sistema de construccién, se requiere de una base o plataforma donde va
asentada la vivienda (en este caso las cabarias). Dicha base es sobre la que se asientan
luego los paneles tanto interiores como exteriores, que luego se revisten con ceramicos

alfombras etc.
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Paneles pre-ensamblados.

Los paneles son del tipo portante y los fabricamos con tirantes de madera de 25
mm x 50 mm, (esto para viviendas de planta baja solamente), con una separaciéon de 40
cm entre si. Su parte exterior se reviste con placas de
fibrocemento de 6 mm. Interiormente se reviste con placas de yeso del
tipo “Durlock” de 12,5 |/ 9,5 deespesor. Las paredes divisorias de ambientes
son construidos en el mismo tipo de tirantes que los exteriores y revestidos en ambas

caras con placas de yeso compactado del tipo Durlock de 12,5/ 9,5 de espesor.

Cielorrasos.

Construido con estructura interna en madera dura de 17 x 2” y forrados con

madera machihembrada de %2 x 4” todos en madera de pino de 1° calidad.

Cabreadas de techo.

Las fabricamos con tirantes de madera de 1 x 2 pulgadas. Las exteriores son
forradas con placas de fibrocemento de 6 mm de espesor. Las cabreadas interiores se

instalan a 1,20 metros de distancia entre si y son el sustento para el cielorraso y techo.

Aleros.

Todo el perimetro de caida de la vivienda lucird un alero de 25 cm. de ancho

forrado con madera machimbrada de 12,5 mm .de espesor.

Techos.

Su estructura es de madera de 1" X 2 %2 " pulgadas en paneles desarmables, a dos

aguas, la cubierta es de chapa de hierro aluminizado, la misma es de calibre
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25 (antigranizo), chapa sinusoidal ¢ trapezoidal pintada u opcionalmente con tejas

plasticas.

Altura.

La altura que tendrd vivienda entre el nivel del piso terminado y el cielorraso

sera de 2,40 metros.

Puertas.

La exterior al frente de chapa de hierro doble inyectadas en poliuretano con
cerradura de seguridad. La puerta de acceso a la parte trasera de la casa (si corresponde
que la lleve) es de chapa también. Las puertas interiores son de tipo placas forradas en

madera de pino, con marcos metalicos o de madera.

Ventanas.

Las mismas son de aluminio estandar, de 1,10 x 1,20 y 1,50 x 1,10 con rejas. En

el bafio se colocara ventiluz tipo balancin de aluminio de 0,26 x 0,40 metros.

Instalaciones.

Agua: Las instalaciones para agua fria y caliente seran embutidas y se realizaran

con cafios de polipropileno de primera calidad, todo en '

Gas: La instalaciéon es embutida y se efectla con cafio epoxi de 3/4, se entrega
con llaves de corte y boca para cocina y calefén o temo tanque, como opcional se instala

boca para calefactor.

Instalacion de luz: Se entregan todas las cafierias instaladas y con las bocas en

pared y techo, ademas de los cables, puntos y tomas que se requieran.
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Bario.

Se fabrica igual que las otras dependencias, solo que aqui se forraran las paredes
interiores en el mismo fibrocemento, especial para lugares con humedad o traslado de

aguas.

Terminaciones.

Se entrega con todos los contramarcos en aberturas y con terminacion en angulo
en esquinas de techo, la casa se entrega totalmente cerrada con vidrios colocados.
Aislacion.

Todos los paneles y el cielorraso llevan una aislamiento termo acustico realizado
con telgopor en planchas o con aislamiento de telgopor doble en lugares de alta

temperatura
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Anexo 3

Planos de las diferentes unidades
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Plano cabaiia 25m? reales
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Fuente: Adaptacion de http://www.micassa.com.ar/planos.html.
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Plano cabafia 52m? reales.
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